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מקוב ל במרבי ת המדינו ת התעשייתיות , אול ם יתרו ן ז ח ל א ב א ליד י 
יטו י בשוק י הייצו א בגל ל פריו ן העבוד ה הנמו ך יחסי תבארץ , 
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-תוצ י הגולמ י למועסק . הגמדי ־ עיי י ייי ־ •־ולוק ה יזחיצי ־ •זמחיס י 
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פריו ן י^לבוייי ־ במש ק 
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פרש ת 0 . ׳.נ ו.־שג ה אחו ׳ 





מא ת ארי ת אמר י 
שגד ׳ חלס ח מא ז חתמונוטדת ה עו ל חבר ת מב י 
רוקדי ם ס,י,ט . ובריחת ה ש ל שנ י בעליו? , מ י 
גלי ד ויור י סלנט , לוזו״ל . בפזש ך חשנ ח חהס ח 
ומרש ה וססיחי ח כותרו ת שמנו ת בעיתונו ת ומ - 
ד י הע ם הורסמ ו גילויי ם חדשים . הכ ל שמעמיק ה 
חחקיר ח ק י מתבר ר כ י ומרש ה מסועפ ת ומבו - 
כה ! שו ב וטו ב מתגלי ם הדמי ם חדשים , של א חי ו 
ידועי ם ע ר כ ה - ונעשי ם מהלכי ם שח ם מוע ל 
יוצ א ש ל הגילויי ם האלה , 
כך , למשל , נק ש נאחז־דנד י כונס י מכסי ם ע ל 
הכרו ת ס.י.ט . עורכ י הדי ן ד״ ר מס ף שג ב ומיכא ל 
שפי־גלמן , בצע ד בלת י שיגרת י בעול ם העסקים , 
כאש ר הצליח ו להשתל ט ע ל חכר ת ההשקעו ת 
"׳אפיק׳* , שכ ה הי ו שותפי ם שנ י הברוקרי ם הנמל • 
מים . 

מי ר אחרי ־ שנתגלת ה הבריח ה וההתמוטטו ת ש ל 
ם.י.ט . הופס ק זמני ת רימסת ר במניותי ה ש ל "אפיק ־ 
בבורסה . אחר י שחור ש המסח ר הי ו משוכנעי ם 
הבעלי ם האחרים , ביניה ם יוס י חכמי , בעלי ה ש ל 
חבר ת ■הפניקס " (שהי ה שות ף ע ד לפנ י שנתיי ם 
בם.י.ט . עצמה) , כ י שנ י תבחקרי ם מחו ץ לתמונה . 

המציאו ת טפח ה ע ל פניה ם בעקבו ת איסו ף מני - 
ו ת שק ם ש ל שנ י המנסים . ההשתלטו ת התאפשר ה 
בזכו ת אחזק ת חביל ת מניו ת גדולה , המבטיח ה 
לה ם כמ ם 43 אחוזי ם במניו ת שליטה ׳ הרכ ד נתג - 
ל ה כראשונ ה כאסיפ ה הכללי ת ש ל המכר ה שנער - 
כ ה ב־ 31 בדצמב ר וגרמ ה להפתע ה רבת י בקר ב 
הנוכחי ם 

• הבורסה : דו״ד ו מיוח ד 

חשיפ ת הנוש א כ״יריעו ת אחרונות׳ 1 לימדה . כ י 
ז ו תופע ה הדש ה במציאו ת הכלכלי ת בישראל . ז ו 
הפע ם הראשונ ה שכונס י נמי ם מצליחי ם להשת - 
ל ט - באמצעו ת מניות . = ע ל חכר ה פעיל ת שא ץ 
ה ם עוסקי ם בכינוס ה א ו בפירוקה . דג ר ז ה עשו י 
להיו ת תקדי ם למקרי ם רומי ם בעתיד , 
כמ ה גורמי ם עוסקי ם עח ח בחקיר ת הפרש ה 
ולקוזיה ! הבורס ה לניירו ת ערר , כונס י הנכסי ם , 
הרשו ת לניירו ת ערר , מחלק ת החקירו ת •ש ל מ ם 
ההכנס ה ומשטר ת ישראל . 

שיתו ף חפעזל ח נ ץ כ ל מודמי ם הלל ז הו א חל - 
ק י נלכד . הגופי ם האלה , המשתפי ם ביניה ם פעול ה 
ממ ה תחומים , ערי ץ ל א בירר ו א ת כ ל הפרשי ם 
ובנקח־ו ת ססויימו ת ממשיכי ם לגש ש באפיל ה 
בתו ם מורשי ם ש ל פעילו ת אינטנסיבית , מלק ח 
מאחור י הקלעים , כרא י לסקו ר.בפ ח מהלכי ם 
שבוצע ו ולעקו ב אח ר פעולו ת שונו ת שמסרת ן 
לצמצ ם או ו הנזקי ם הגדולי ם שע־מ ח הפרש ת 


שניי ם מהנושי ם 


דירקטוריו ן הכורס ה לניידו ת ער ר מקיי ם נימי ם 
אל ה דיוני ם מקבי ם בדו״ ח מפור ט שהונ ח לפני ו 
באחרונ ה ע׳׳ י מנכ״ ל הבורסה , יוס י ניצני , והנוש א 
א ת הכותרת ! ■לקח י פ.י.ם. " 

הרו׳׳ו ו הוכ ן ע׳׳ י צוו ת מיוח ד שהוק ם ע״ י ניצני , 
במטר ה לבדו ק ב ץ היתר , א ת חיסקור ם ש ל מוס - 
רו ת הבורס ה תו ך התיחסו ת לפרש ת ם.י.ט . 

בפת ח הרו״ ח קוב ע מנכ״ ל הבורסה ! "התמוטטו * 

ת ה ש ל חבר ת הברוקרי ם פ.י.ט . תמשי ד להדה ד 
עו ד תשפ ה ארוכה , לבט ח ע ד שיאוחד ו כ ל ההיב - 
טי ם שהניא ו להתמוטטו ת ויוגדר ו המסגרו ת והכל - 
לי ם הנובעי ם מהם , הנהל ת הבורס ה ראת ה לנכו ן 
לפעי ל באור ח יסוד י ועקב י כמטר ה ללמו ד ולהסי ק 
לקחי ם בכ ל הקשו ר לפרשה , ה ן במישו ר המסגרו ת 
הניהוליות , מסגרו ת הביקור ת של ה והוראותי ה וה ן 
לגב י תיסקו ר חברי ה ומסגרו ת פעילותם׳* . 

ניצנ י טוע ן עור , כ י במסגר ת הפק ת הלקחי ם 
נלמד ו אספקטי ם רבי ם הקשורי ם למכלו ל הפונק - 
ציו ת שאות ן ממלא ת הבורס ה - ה ן במת ן שירותי ם 
לחברי ה וה ן בפיקו ח עליהם . 

המסקנו ת העיקריו ת ש ל הררי ת ! 

■ סעילות ס ש ל חבר י בורסת , שאינ ם בנק , 
כיישז ת כלכלי ת המנדיל ת עסקי ה עס״ י תקנו ת 
הטרס ה והנחיותי ה ובסיקווז ה המלא , תחיי ב בחינ ה 
תו ך הגדר ה מחד ש ש ל חל ק מהענייני ם הנוגעי ם 
לאופ י העסקי ם ש ל ד׳חכר , איתנות ו הכספי ת ודרכ י 
פעולת ו ע ם לקוחותי ו וע ם הכרי ם אחרי ם בכורסה ׳ 

בהתא ם לכ ר עומדו ת עת ה בפנ י ועד ת החברו ת 
ש ל הבורס ה שת י אלטרנטיבו ת שכ ל אח ת מה ן 
יכול ה לשמ ש בל י בקר ה נוס ף לגב י הפעילו ת 
בבורסה . 

האלטרנטיב ה הראשונ ה מציע ה לחב ר לקב ל 
אשרא י תמור ת שיעבו ר נכסיו . א ם יבה ר באלטרנ - 
טיב ה ז ו יוב ל לעשו ת זא ת ר ק כאמצמעו ת חבר ת 
אחות . 

האלטרנטיב ה השני ה מציע ה שחב ר גורס ה יוכ ל 
לקח ת הלוואו ת ולשעב ד מנכסי ו תמורת ן ־ ביח ס 
סכי ר להונ ו העצמי . ע׳* י כ ר תוגב ל היכול ת לקב ל 
אשרא י עי י אלד , שהונ ם העצמ י אינ ו מצדי ק זאת . 

■ במטר ה לשפ ר א ח מערכ ת הביקור ת ש ל 
הטרסה , שסמכויותי ה הי ו מוגבלו ת ע ד כה . נוס ח 
סר ק חד ש בתקנון , הד ן בביקור ת ובשיש ה ע ל חבר י 
הכורס ה ומל ל גומלי ם וסמכויו ת רחבי ם יות ר ש ל 
מערכ ת הביקורת . כמקבי ל הוקמ ה ועד ה("ועד ת 
חממו" ) שעלי ה הוט ל לעסו ק בשלוש ה תתזמיס ! 
בחינ ה ועירכו ן ההנחיו ת הנוגעו ת לניהו ל מפוי ס 
ע״ י הכרו ת שאינ ן בנקי ם(ברוקרים) ; מחיו ת הר - 
שו ת לדוחוי ת התקופתיי ם ש ל הבחקריס ן ודרי - 
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כונ ס נכסי ם מיכ ז 


לפנ י הבריחו ! מבר ר שנ י 
זבדוקדי ם אתכלדקוש ס 




י ־ שנ י חגרוקרי ם חבורחים , יור י שלמ ו וחג י בלי ה וזשוחי ם עת ח בברזיל , ו 
מושט י רג ל ע ץ גי ת חטשפ ט המחוז י בתל־אביב , שתוצי א נגד ם צ ו כינו ס נכסים . 

-ו!,.. • ,ו%ווו! 1 ן 1 יו*ו 1 ו*! ״ 1111 < ,זיוץאזי ף , #1 ףד מ וומיאו . ר * ו 1 \ י 


חיכמ ו כ 





שו ת הרשו ת מרוא י החשכ ה בקש ר לעריכ ת חדו״ ח 
הכספ י המבוק ר ש ל הברוקר . 

■ הוקי ■ העז ר הנוכחיי ם ש ל המיסלק ח מבטי - 
חי ם קיו ם עיטקו ת נ ץ חבר י הטרס ה ג ם א ם קיי ס 
מחר ל שלחב ר כורס ה מסויים . להבטח ת התפיש ה 
הנוכחי ת ש ל הסליק ה קיימ ת ערגו ת הדדי ת ש ל 
חבר י המסלקה , כ ך שיכס ו יחדי ו נז ק הנגר ם כתוצ - 
א ה ממחד ל ש ל אח ר מד ם - א ס אלת ו חב ר אינ ו 
מסוג ל לכסותו ׳ 

הלקחי ם שנלמד ו בנוש א המיסלק ה מצביעי ם 
ע ל פתרונו ת במישורי ם העקרוניי ם ש ל חברו ת 
במיסלקה , שינו י תפיש ת הסליק ה לגב י הטיפו ל 
בחוס ר מלא י א ו חוס ר מוומני ם וחיזו ק הכטחונו ת 
למקר ה ש ל צור ך במימו ש ערבויות . עפ״ י ההצע ה 
החדשה , התחייבות ה ש ל הבורס ה לקיומ ו המיר י 
ש ל העסקו ת תובט ח ע״ י הערבו ת ההררי ת אש ר 
׳ ■תחוזק " בערבויו ת חיצוניו ת בלת י תלויו ת א ו 
בשיעבן ד נכסים . 

־ ■ כפרש ת ם.י.ט . ריכז ה מחליץ ! הגיקוח־ ו ש ל 
הבורס ה נתוני ם ע ל מכירו ת ■שורט ׳ של א דוו ח 
עליה ן כנדר ש לבורסה . בעקבו ת זא ת הוחל ט ע ל 
הקמ ת ועדר י משותפ ת לבורס ה וללשכ ת חא י 
החשבת , בטסגרת ה ידונ ו ויגוכש ו נושאי ם משוח ־ 
פיס , ביניה ם הדרישו ת המיוחדו ת ש ל הכורס ה 
מרוא י החשבו ן להגי ש דויח , שיתלוו ה לנתוני ם 
: הכספיי ם הטמקרי ם ש ל הברוקר . 

■ העבר ת ניירות־ער ו ש ל לקתז , מחשבת ו ש ל 
הלקו ח אצ ל אח ר מחבר י הכורס ה לחשבל ז הלקו ח 
אג ל חכ ר אחד , לש ם מכירתם , חייב ה א ף הי א תג ד 
בה . בהתא ם לכ ך נבחנ ת האפשרות , ב י הלקת ז כל ־ 
כ ר יהי ה רשא י להודו ת בכ ל מקד ה ומקר ה להעבי ד 
ניירו ת ערף . להב א ל א ניח ן יהי ה להעני ק לחכו ■ 
כורס ה יסויכ ח לעשו ת וא ת בעצמו . : 

■ אחר י שנתגל ה פ י עמ י הברוקרים , יורי;םל - 
נ ס וחג י בלוף , שיעבר ו נייוות־ער ו ש ל לקוחותי - 
ה ם לל א ידיעת ם לכמ ה בנקים , כנג ד קבל ת חלו ד 
אוח , הוחלט , כ י מכא ן ולהב א תהי ה חובת -דיוו ח 
ע ל ניידו ת ער ך משועבדים . • 

• חש ם נאס ר לסירסו ס 

כונס י הנכסי ם ש ל חבל ת ס.י,מ. , עורכ י הדי ן 
ד ר י יוס ף שג ב ומיכא ל שפיגלמן , משמשי ם עת ה 
בתומ י מינו י,ש ל בי ח.המשפ ט הטחת י ג ם כמנה - 
לי ם כפוע ל ש ל ■ס.י.ט , חבר ה פיננסי ת לתעשי ה 
ומסוזו ל ושלויההברו ת המסונפו ת אליה!:.׳ס.י.ט , ני - 
הו ל וסזמנות" , .אלדולךו" , •!־.ח . אחזקות" , ■י.ס , 
השקעות ״ ו״ח^ ב השקעות״ . י ■ • 

־ בגיבויד . המל א ש ל ?שיאו ו בית-המשס ט המחוז י 
נתל׳אכיב , ,השופטת . הנ ח אמור , הוכיון ו שנ י הגד ־ 
פרקינרהמנהלי ם טונו ת רציניו ת לחקו ן א ת הפר - 




ש ה ע ל כ ל ריאספקטי ם הציבוריי ם והאישיי ם שאז ! 
לעשו ת ככ ל יכולת ם ע ל מנ ת להחזי ר ללקוחיח , . 
ניירו ת ער ך ששועבד ו לבנקי ם ולגבו ת סכומ י מ # י ׳ 
מבסימליי ם מאנש י עסקי ם שהי ו קשורי ם לשנ י 
הבחקוי ם בשותפות , א ו שנהנ ו מכססיה ס ש ל לק ר 
חות • ־ 4 ־ 4 ; 

נרא ה כ י השניי ם הצליח ו ג ם לקיי ם מגעי ם ע$ ? . 

סי ס ע ם שנ י הכרוקרי ם בחו״ל , א ד א י אפש ר לקנ # ־ : 

׳- > ־ ״ 1 ,,. , 11 11 )׳׳וז׳• ״ 4 ״״ , ״ ׳ )י י 4 

סו ף מיד ע ע ל מט ה זו . _י .*• 1 י 
החקירה , ש ל השניים , הנמשכ ת עת ה כפלמ י 
היקסד" , טתמקר ת בשלוש ה מישורים ! • ״ ־ י ; ן ■ 

א . חקיר ה עצמאי ת ש ל עמ י חשדקלימימיזסד ^ 
סגר ת ז ז ניצל ו עורב י הדי ן שג ב ושפיגלםמ^ן ; 
סעיפ י החוק , המחירי ם לה ם לגלוי ! ערדזת|מ 1 ־ 4 " 
אל ה הנראי ם להם . בהתא ם לכ ך נגב ו עדויות 1 ספ ד . 
נכ״ ל #הפניקס " יוס י חכמי , שהי ה כשעת ו שוהר י 
ע ם שנ י הברוקרי ם בחבר ת ס^ט ״ שג י אנש י העהד, : 
קי ם יוס י ריג ר ואליעז ר סישמ ן ואישי ם גוטפימי!.־ : ז 

השניי ם תיחקר ו ממושכות . אד ם מסויי מ שזדה י 
בשעת ו בקש ר הדו ק ע ם נש י הברוקרי ם וטצף׳הי;! ; 
ט ב בכ ל נבכ י החברו ת הלל ו וססר י החשבונח?:^ ; 
הן . המיר ע שמס ר הי ה מדהי ם בהיקפ ו ובדמו ״ ^ 1 
שמ ו ש ל האי ש נאס ר לפירסו ם בפקוד ת ביו 1 ףמשי ^ 
פט . י י ' ־ ■ ■ ; • :'׳״'•;!<..:־ £ : 

ב . קשרי ם הדוקי ם ע ט חדמזו ח לניייהו מ ; ־ 
מליא ת הרשו ת קיבלה , עפר י המלצת ו ש ל קירו* * 
אליעז ר שילובי , החלט ה ש ל שיתו ף פעולה ;עם . ״ ' ! 
המסרקי ם בהקיר ה ■זו . לש ם כך ׳ ןזועגי ז. 7 יי י מי ׳ ׳ ! ן 
פרקי ם ^ ^תץ ו שור ו בךשו ת חדשות* ; /. ן ! 

־ ג . קבלת ' זמיסצ^ ס'דחיימר , הקשו ר 
מוזנוזלחיחמוחזוז . ^של ב ראשו ן הי ו קש מ ממן ־ ; 
יימי ם בשיתו ף הפעול ה ע ם הבורסח , שחש ה בד|? : ! 
שי ת הפרש ה של א בנוח . אב ל נזק ז עמזית ם חה#' 1 י ׳ 
פ ה ש ל י שנ י המסרקי ם י ש עת ה שיתו ף מעולז 7 ן #1 ו 1 
ימזנר . ־ 1 ־ . י..•׳; ־ ;!ף■' • 

: • "מיקלט-מם " ל א חו#ו * 

בבר . כשל ב הראשו ן ש ל פעול ה חכובסי פ חה^ ! ■ 
לה ם כמ ה עויבדו ת תמוהן ת ומאלפות , ־חנמצא ז ! 
עת ה בשלב י בדיק ת וחקיר ת . ־ ■ - ־ 

כך . לפשל *:התכא ־ כ י חבר ת הבווקדי ם שי 9 " 

שה , למעשה , #קיקלטמם ";להבחתמסויימות^ ׳ 

. אנש י עסקי ם ירועים . !י..: • ■־ ■. ׳ •־ • י ! : ;־ 5 ^ 

•; ־ זזטבגיסר , וזית ה פשוטה ! שני . הברוקרי ם 
. לחברו ת לחומ י ע ל הפסרי ם מע ד אח י ומצו:^ ; 
יגרמ ו,לבעל י חברו ת ואנש י עסקי ם לגרח י הז ן ם 1 ר!* _ 


י ו ׳ ! •יי•׳• !ז ׳ ■;?ז ו ז 11 ז 


ז 1 י ׳ י 1 8 



במסגר ת הנסיונו ת להחזי ר לבוש י חבר ת הברוקרי ם פ.י.ט . 
חל ק מבסמ ם השתלט ו כונס י הנבסי ם ש ל החברה , עוה״ ד שג ב 
ושפיגלמן , ע ל חבר ת ״אפיק " באמצעו ת איסו ף מניו ת ★ אי ן 
אישו ר לידיעו ת כ י הבונסי ם העליח ו ליעו ד קש ר ע ם שג י 
הברוקרי ם הנמלטי ם - חג י בלי ך ויור י סלנ ט - העושי ם 
בנרא ה בבראזי ל ★ בפנ י הנהל ת הבורס ה הונ ח באחרונ ה 
דו״ ח מיוח ד וב ו המלעו ת ועעדי ם שבה ם י ש לנקו ט בד י למנו ע 
הישנו ת מקרי ם דומי ם בעתי ד ★ מחקירו ת שניהל ו הכונסים , 
הבורסה , והרשו ת לניירו ת ער ך עולה , כ י חבר ת 0 . 1 . 0 . העניק ה 
לכמ ה מלקוחותי ה ״מקלט י מם " ל א חוקיי ם ★ עו ר נתברר , נ י 
הי ו "נושי ם מועדפים " שקיבל ו כספ ם בחזר ה לפנ י בריח ת שנ י 
הברוקרי ם לחו״ל ! הבונסי ם תובעי ם עת ה החזר ת בספי ם אל ה 
לקופתיהנושי ם המשותפ ת ★ תביעו ת משפטיו ת נג ד בנקי ם 
שמכר ו חבילו ת מניו ת ששנ י הברוקרי ם הפקיד ו אעל ם 
בבטחונו ת להלוואו ת ★ בל״ ל העי ע פשרה ! יחזי ר לנושי ם 4 
מיליו ן דול ר מתו ך חביל ת המניו ת המשועבדו ת אעלו , השוו ה 
5 מיליו ן ★ אומד ן החובו ת ש ל פ.י. ט - 40 מיליו ן דול ר ★ 
דו ד חכמי , שבג ו יוסף , מנב״ ל הפניקס , הי ה שות ף בפ.י.ט . ע ד 
שנ ה לפג י הנפילה ! "אי ך יכולנ ו לדע ת שמדוב ר בנוכלים" ? 


הברוקרי ם הנמלטי ם 








ברוק ר גמלס י יור י מלגס ו 


ברוק ד נמל ט חג י גלי ד 


ניות , חלק ן מניו ת ש״הורצו " בבורסה , וע״ י כ ך סיי - 
ע ו לה ם לגרו ף רווחי ם שמנים . 

פעולו ת אל ה הי ו יכולו ת להתבצ ע הרח ק מעי - 
ניה ם הבולשו ת ש ל אנש י מ ס ההכנסה , בעיק ר בת - 
קופ ת שיגשוג ה ש ל הבורס ה לניירו ת ערך. ־ 

עת ה מבקש ת מחלק ת החקירו ת ש ל מ ס ההכנס ה 
ללמו ד א ת הנוש א מקרוב . נשל ב ז ה הי א עוסק ת 
באיסו ף מודיעינ י ש ל חומ ר ממקורו ת שוני ס ומצ - 
פ ה לדדוזו ח הסיכו ם שיגיש ו דיכלנסי ם לבי ת דיפש ־ 
סס . 

מסתב ר שהמערכ ת המשפטי ת משמש ת צי ר 
מרכז י נפוש ח זז . שנ י הכונסי ם משתמשי ם כד . 
רבות . כך , למשל , הוגש ה בשעת ו בקש ה לבי ת 
המשפ ט המחוז י להורו ת לבלי ל להעבי ר ליד י המ - 
נהלי ם המיוחדים , כתפקיד ם ככונסים , ניירו ת ער ך 
בשוו י ש ל 3 מליו ן דולר , 

חבוגסי ם נוהד ו של א לסר ט בסומכ י א ת רשימ ת 
ניירו ת הער ף המבוקשים , א ך מתו ך כת ב התביע ה 
שלה ם נית ן הי ה ללמור , כ י הרשימ ה כולל ת א ת 
המניו ת הבאות - 

★ "חחברו ו הישראלי ת לקירו ר ואססקח " 


(בתקופו ת שונו ת הוחזק ו בחשבו ן ע ר 12.7 אחו ז 
מוכרו ת ההצבע ה בחברהז . 

★ "יעזראלוס " יבמקוסו ת שונו ת הוחזק ו ע ר 
נ י י 2 אחו ז מהו ן המניות) . 

★ ״ישפרו ״ !הוחזק ו כחשבו ן ע ד 21.05 אחו ז 
מהו ן המניות) . 

★ ■מאגד י בניה ״ זהזהזק ו בחשבו ן ע ד 13 
אחו ז מהו ן המניות) . 

־ * "סד י זהי ׳(הוחזק ו בחשבו ן כתקופו ת שונו ת 
ע ר 19.8 את ה כמניו ת הרכו ש וע ר 1.39 נ אחו ז 
בזכויו ת ההצבע ה בחברה) . 

• המ ק הצי ע פשר ה 

בע ת הדיו ן המשפט י טע ן המק , כ י נייח ת עד ך 
אלד . שועבד ו לבנ ק עי י פ.י.ט . והופקר ו בחשבו ן 
מיוח ד כבטחו ן להלוואו ת שם.י,ט . לקח ה וערכ ה 
לתשלומן . 

טענ ת עורכי-הרי ן שג ב ושפיגלמ ן הית ה שו ד 
שיעבו ר אינ ו תמ י מאח ר שניירו ת הער ך הלל ו ל א 
הי ו שייכי ם לס.י.ט. ) בשע ה סשועבח , אל א ללקו - 
חו ת שניהל ו תיק י גייחת-ער ך אג ל שנ י הבחק - 
ריס . 


השניי ם רכש ו א ת פ.י.ט . ב־־ 79 ; 
הפרוייק ט הראשו ן ־ -.,אפיק " 

חבר ת ג.י.ג\ . היונ ה במש ך שגי ס הבר ח רדומ ח ש ל בליל , בשנ ת ♦ 197 . גאל ו אות ה חנ י ב לי ך ויוי־ י 
סלנט , שעבד ו בעבי ־ בתפקידי ם בכירי ם בבנ ק הפועלי ם והכיר ו ז ה א ת ז ח במחבק ח לניירו ת /יר ך 
ש ל חמק . 

גלי ו וסלנ ט ביקש ו אצ ל א ת קשרי ה ט ובישזוריהם , לחקי ס הבר ת ברוקרי ם פעילח . ה ם חיפש ו 
שות ף פיננס י לעמזק ח א . חיע ד הית ח חבר ת ביטו ח ממנזס ת וגעל ת נזילו ת שחוב ל להעני ק לה ם 
נפחזק . 

לשנ י חגאוגי ס התורני ם ש ל חכלכל ח חישדארלי ת ל א זזיד ו קש ח לגיי ס א ת חבר ת הבימו ת 
חהסתדרותי ת,ד וסנה ־ אל א שיד ר הנהל ת בנ ק הפועלי ם דא ז יעק ב לוינסו ו יזנינות , הטי ל וט ו ע ל 
העיסקו ז לוינסו ן הכי ר מקרו ב א ת הימיים , ל א התפע ל מחניקצועיו ת שלח ם ומיושי ס חאיסוי ־ 

את ר ב ך הניע ו א ל יוס י חלמ י מחבר ת חביטי ה.הפניקסי , הנ א נמ ס אית ם לשוממ ת כיביש ת 
הבר ח פיט . שנמשכ ת ע ר שנ ח לפנ י הנפילה . במקבי ל העותתפ ו שנ י הברוקרי ם וחבי ת הביטו ח 
,הפניקס " ברכיש ת חבילו ת נ א מ ת גדולו ת בחבי ת ההשקעו ת "אפיק*־ . 

אח ר כ ך מוקמ ו הנמ ת <זספי ח גינימ ן קר ן הגאמני ת ■אכיב׳ י(התמי ה חי ו חממ ת הביטו ח 
.הפניקס * ו״ציוף ) ויוניו ת אחרו ת הנמצאו ת עח ח בתהלי ך כינו ס ננסי ם 

חבר ת פ י.ט . שיגשגה . באח ת החזדמנויו ת התפא ר בלי ו כ י ח ם מקבלי ם ר ק לקוחו ת סלקטיבי • 
ים , מתיק י ההשקעו ת שלזז ם עזלי ם ע ל ז> 5 אל ף דולר . 

בתקופ ת תחיל ת המ ש ב ר שלחב ^ בעקבו ת חטפול ת חראעיוג ח בבורסח , התפשר ו ג ם כתחו ם זח . 
אוו ר כ ך חחל ו לוזסתג ך גחלודאו ת בשו ק חאפו ה ולבסו ף מבנקי ם פרסיים . 

וא ז בא ח חנפילזז . 












::, 1 ;^ 6 ^ז^החנרזץת ^ 


;,פלנלממ [ 






מן ׳ )ו 60 וצו^ ל 






ההכרע ה הסופי ת תיפו ל באסיסד י כללי ת ש ל 
גוש י ז 4 י.ט . המער ך בימי ם הקרובים . הנוהי ם ית ־ 
נקש ו עי י הכונסי ס לאש ר הסב ם סהר ה הנחת ם 
עסהכג ק 

לס י ההסכ ם יקבל ו מרשי ם 75 אחרד ם משווי ו 
ש ל חי ק ניירו ת הער ך המ ד ביד י המ ק(רזזיי ט 4 
מיליו ן חלד ! ואיל ו הבנ ק ישאי ר ברשות ו 29 אחו ז 
ש ל המניו ת(מליו ן דולר) . 

א ס הנושי ם יאשר ו א ת ההסכ ם יהוו ה הדב ר חק־ י 
רי ס לגב י מקי ם אחרי ם דיסטנס , למשל , מחד ק 
בניידו ת ער ך ששועבר ז ל ו ע״ י שנ י הברוקרי ם 
בשז ף ש ל מיליו ן תלו . 

בשעת ו הוצ א ג ס לבקש ת ממנהלי ם הסיזחדי ם 
צ ו מגיע ה האוס ר ע ל קר ן התיד ם וע ל ■תואסי , 
אגור ה חקלאי ת שיתופי ם לממ ש ביידות־עו ך שנ - 
מסר ו לח ם זד י חבר ת הנחקרי ם מסזזו ז להלוואו ת 
שנת ט לד - שג ג ושסיגלמ ן הודיעו , כ י מוש ר תס * 
חיי ם הבדיק ה יגיש ו בקש ה להוזזוז ת המיו ת דז ר 
רספ ו א ח שמו ח בעליה ן הווקיי * ; 

כי ח המשפ ט הממ ד יכרי ע בקרו ב בבקשת ם ש ל 
שנ י מכונסי ם להגי ש תביעו ת פיצויי ם נג ר בנ ק 
אמוץק>דיק>רזןל י ומ ק כללי • בש ל זמיר ת **ח ח 
ער ד ששועגו ז ע״יס.י. ס.תמור ת וץלוו*ז 4 

הפניו ת נמכר ו מעת ו לצורך . רקמ ת מכותי ה 
ש ל החברה . עת ה טועני ם הכתסיז ^ שמהלר ז שנ י 
המקי ם הלל ו ידע ו ג י הסנש ת *לל ו מסועבוזו ו 
ולמרו ח זא ת ל א נמ ש מלמסוו . 

• סוליס ה נגד" . מטילד ! 

תביע ה ׳משססי ת מסו ג את ו מגמ ה מ ד ונ ו 
מד ת הביסו ח ■מסניקקי , שהוציאה.מב י מד י 
שג ה פוליס ת כמא ח מג י מעש י 70 * ש ל מנו ד 
לי ם ועוכוי ם בו 3 י.ט , זמוליס מ ומר י על־מ־ש ל 8 
•מיאזיולר . 

בעלי ה ש ל •הסניקני . יוס י חכמי , נחק ר סמי ף 
מותע^מונסי ם מד נ השאל ת קיצ ד ל א ? ץ■ 9 ל ! 

: סעשיח ס משס ה שבי י וזי ז שות ף במי ה ןעד , שנ ה 
לפנ י ההתמוטטות ^ הנוגסי ם מנהלי ם אח ו עת ה 
הר ם לכיסו י חל ק ממזמי ת של ! מאנפ־ימ ן 
מדס 4 מלי ץ רולי . מחמנמנ א 9 של כ מתקןמז י ; 

1 חכמ י גחק י ג ם מחלק ת ממירו ת של :הי*׳ : 

: שת 1 *״וו מ עו־ד , שביקש ה לקב ל מסג י מיד ע ע ל 
ומולח ם ש ל ממקרי * גיסי ם הקויבי ס ץו מ לח - : 
קיר ח מזר ח סישו ח לעקבו ת ממ ך ןב׳ ^ שץוגל ^ , 

'?^■דודמכמ < י שניהל"* ! 
המשפחתי ת בפש ר שני ם וס& ד ץז י ל ל ׳^ז* ^ ; 
אומ ר במ מ,#יצ ר,ימלנזלךש ו שזןמנמליסתהר ץ 
ה ס הול * חסקיד י גימ ל בכידי ? במ ק ומזהי ם , 
ווז ז גק^ר^ע״סקיי ם עז * אנ 9 י פדמיץ * ׳ 


לבוד ק הי ה 
תי ק השקעו ת 
בחבר ה הנבדקת. " 

רוא ת החשמ ן טירו ן אורן , המר ק השג י 
בגיש ת (לצי ח ש ל טבק י הבורס ה נחי ס 
ויו ) הי ה געכר.. . מ ל תי ק תשקעי ת בחבר ת 
הננזוקון . אב<ז . רוא ח החשמ ן אליעז ר אירן , 
נממ ש רוא ה חחשט ץ ש ל הסורסיז . 

אוד ן וזב ו דיוו ח סרא ש לבורס ת ע ל קשרי ו 
העיסקיי ם ע ס חבר ת חבדוקרי ם א ך דב ר * 1 
לאביגי ל א ח טיטיו . הנהל ת הבודק ה טענו^כ י 
סכו ם הפקי ע ש ל רוא ת החשבו ן < א חי ת 
משמעות י ופירו ק החבר ה נעס ח ססיל א כפי " 
קו ח בי ת ממקמו . • 

נאש ר נשא ל א ס עיסוק ו כבוד ם עלו ל לה - 
בי א למצ ב ש ל ניט ו אעטיסי ס טען , כ י חז א 
בוע ל בעיק ר מטע ס הכיגסי ם לאסו ף נכסיב ן 
לטוב ת הנושי ם השוני ם ולהפי ק לקחי ם כד י 
שמקרי ם חומי ם ל א ישנ ו בעתיד * 

זזרשו ת שיתפר . סעללר . ע ם מזגגד ה ג ם כתקידד , 
נוספו ת ר׳קקאד ה כהעו־סח ם ש ל ניסי ס טסו״נר * 
ועריס , א ו סולר ׳ שגזלנ ם רבלי ד רנ ו מקר ם ספי - 
גו ת אחיות ; י ■ י ־ : 

כתו ך עמ ן מ ל מזנסי ם נפיססכ י החבדז ז שני " 
דיה ם סעלר . לד * מ י זמ ן קצ ר לפנ י נדיס ח מ ד 
הקרי ס לחר ל קיבל ו נושי ם אל ת חשלופיס , שג 7 
מ ו בעיק ר בתוצא ת גזמקיד ח מנהתיח ם ק ל 
לקוחו ת אחרי ס מ ל ס\.ט ׳ : ■ . ; י : 

בסאר ח ז ו תקר ה נב ו התס ת אי ו 9 מוא ל קום , 
כעלי ה מ ל חגר ח .סגו־ית / מסחר ה נמו ק 
יזגלליחז ה כסעי ס ליזכר ת מדיקייס ■ אמ ד זיזממ ! 
* י הו א ממל י מוגר מ מומ׳שא ר קקעמ ו גכל ׳ 
מתקשור ת בי ׳ וערח ו ל א נחזק ת כ 1 גע ט סמוק ה 
י ותחדיד ח לעצמ ה מל ק ?בצ ד ממיג • סתנות י ע* ן 
סלוגד מ ול א קץ 0 זי ! ממאימו . למי ד ןאר*י 5 למ ד 
. י • ׳ ' •־.׳; , : ■ 1 . ־ ד ן 
י חגמסי ם *ווגעי ע.עמ ה לממי ר לה ק א ת 
סמ ז מילל ו ע ל ו* מ מיומס ו #* ח ממותמי 4 ז? מ 
׳אי ש ס! 9 י מ •צמך ט קףגדפיט• . •־-־ ' 

ל . הגגמטח ז נוצידהיזךט ז יגול ה דנ ןתג&י ת בשל 7 נ 


י • ׳ י ■ 0 • יי ד! , 


..,•ממדי ^ יל•! ׳.:׳ל ' 

:׳ • * ־׳ • • ז ז. . :.ז ־ ־.*£■ * • ׳ • יי • ■ ץ ״׳׳' • !־ • <׳ • י ׳)••׳׳ . , ז 


"אחרוני ם ^ו 7 לסעמימ. 0 לץ^ ש והבר^ ח 
גססי ם להרל * עגייי ו זד א 09% סמילז ^ מאלזז ! 

: ׳ תה^יחמ ח תימ ח ־או ם ימ 0 ו*י מ 

,׳חמזמק^ו ר מיד ע ולמי^^י^מז ^ 071 ? ׳ 

יםמ 1 ^ 2 י י ; • ׳. ; • ״ • ־׳•;' . 

. , חסיד־ ע ^ק׳^מסך{ ן;כנומ)*•?)' ׳ מזעוי^גי ס 
זאהו ה ?^י ק יד 1 ושןע 7 ודחמ! ו מצריקמעגד ט 












יכמ^נ ו 


־ הסוו ה וויוטר , 
דהח^ח> 0 וי 8 ליב 0 


י־^י״^^״ך״יזי 06 ב־ 7 ־■,׳• 33.733223 


השילוב . 

את ה מכי ר א ת הבדיח ה ן ! 

מ ה שבאמ ת מצחיק , ז ה שבאר ץ כ ל אח ד מוכ ר ל ד 
בעיק ר א ת מ ה ש״אי ף למתחר ה שלו . וכמע ט מ - 
אח ד יכו ל למכו ר ל ך מחשב , וכמע ט כ ל י׳דילח ׳ 

יכו ל למכו ר ל ך א ת "די ל חייך" . 

רש ף מחשבי ם מתגא ה ג ם בגוד ל וג ם בטכניק ה 
וש ף נמצא ת בפיסג ת שו ק המחשבי ם וגודל ה 

מהוו ח יתח ו לעומ ת סוכנויו ת קטנות . ברש ף 

המיחשו ב ומעניקי ם ל ך 

אב ל האיכו ת הי א שקובעת , לכ ן ברש ף מחשבי ם 
אג ף התוכנ ה הו א האג ף המוביל . טוב י המוחו ת 
בענ ף המחשבי ם יצר ו עבור ך תוכנו ת מעולו ת 
העונו ת במדויי ק לכ ל אתג ר שתצי ב בפנינ ו ■ 

לכן . ביוא ם את ה מעדי ף חבר ה גדול ה ע ם ג ב 
ממ י(בי ו א ם את ה מעדי ף טכניק ה ודינמיו ת - 

י ש ל ך א ת אות ה הכתוב ת. ־ רש ף מחשבי ם 




ז ל 




?<-׳ ׳ 




עמו ד 4 


ידיעו ת אחרונו ת 




30,000 



ודש ־ 


בונ ה ע ל חצ ב החקלאו ת 


מיג ת אסרתי , חב ר קיבו ץ גבע , הי ה אח ד 
משלוש ת חבר י דירקטוריו ן בנ ק לאומ י שקב ע 
א ת תנא י דסריש ח המדהימי ם ש ל אדנס ט יפת . 
שכלל ו בסיס י ש ל דב ר 4 מיליו ן דול ר סיצויי ם 
יסנסי ח ש ל 30,000 דול ר בחודש . בשוזפרש ח 
התפוצצה , גיס ח אפרת י להיתמ ם וליצו ר א ת 
ירוש ם ^קיבוצד ק אי ן הו א רגי ל להתעס ק 
בכפסי ם ולב ן ל א הבי ן שהסבומי ם שאושר ו לי * 
ס ת הי ו חריגים . ״היית י משוכנ ע ־ הו א אמ ר - 
שז ה מ ה שמקוב ל לשל ם לבנקאי ם בכירים" . 


! 1 ^־.׳.׳<-: ■ ■׳׳■ ־ י מ 

.!,־■ מ י ׳׳ • 


מיכ ה 

אפרת י 


אול ם מסתב ר כ י אסרתי , ערתפט ר בינתיי ם 
מרירקטוריו ן בנ ק לאומי , אינ ו כ ה תמי ם כשמת ■ 
ב ר בכספי ם הדרושי ם לסקטו ר החקלאי , אות ו 
הו א מייצ ג בתסקיר ו האחר , כיר־ ר אג ף המש ס 
ש ל המרכ ז החקלאי . כמכת ב שנשל ח לפג י מספ ר 
ימי ם למערכו ת העתונים , כחתימת ו ובחתימ ת 
שלמר * יייזמ ן - מנכ״ ל התאחדו ת האיכרים . מב ־ 
ק ש אפרת י מ״מעצכ י רע ת הקהל־ ־ לסיי ע לסמי ■ 
טו ר החקלא י להילח ם נג ד קיצוצ י התקצי ב שפג ־ 
ע י בפיתו ח מקורו ת המים . 

המכת ב הכתו ב כסגנו ן מליצי , יכו ל ר ק לעו • 

ר ר גיחור , כאש ר משווי ם אות ו לרכרי ו ע ל הסנ ■ 
סי ה הגבוה ה שאושר ה ע ל יר ו לארנס ט יפת . 



עלמ ה 

רייזמ ן 


יכ ו כותבי ם אסרת י ורייזמ ן במכתבם : .סוכ ת 
המ י ג ה מחייב ת להחזי ר לחקלאו ת א ת מקומ ה 
המרכו י שהי ה ל ה כעבר . כיו ם נוטי ם לשכו ח 
שהחקלאות , יות ר מכ ל גור ם אחר , קובע ת למע ־ 
ש ח א ת גבולו ת המרינה , שהי א מקו ר תעסוק ה 
למאו ת אלפים , שבלעדי ה עלול ה אספק ת המוו ן 
לאובלוסי ח לעמו ד בסימ ן שאל ה חרי ף בע ת מש - 
? " בטחוני . ר ק שיכת ה כזא ת יכול ה להבי א לו ד 
זנח ה המשווע ת כפיתו ח מקורו ת המים" . 

*ענ״ ו כמ ה מקורו ת מי ם חדשי ם לחקלאו ת 
אפש ר הי ה לפת ח בכספי ם שאפרת י הי ה משוכנ ע 
ש־מקוב ל לשל ם לבנקאי ם בכירים" , כדבריו . 


קשיי ם בקליט ת 
הפורשי ם מצה״ ל 

"י י ימי ם שקצינ י צה׳״ ל בדרגו ת ג ס ־ חי ת 
ה י "גחטטים " בשו ק האזרח י עו ד,קוד ם שהו * 
יע יישטי ת ע לסרישת ם מהשרו ת חצגיאי . 
גמתיי ם הצב א גי ל א ף היא , יחשו ק כב ר אינ ו 
"ה ג לקלו ט אותם , במיוח ד כאש ר כמתבר ר 
" ג שיריה ם וגסיינ ם אינ ם מתאימי ם תמי ד 
לשיט ת העבוד ה הנהיט ת כמש ק האזרחי . , 


עסחי ם ואנש״ ם 

רפא ל רקנאט י 
פר ש מדיסקונ ט 
לל א פיצויים" , 

הפרסומי ם לפיה ם אני י אינס ט יג ת 
•בתקופ ה ב ה כיה ן כיו־י ־ בנ ק לאומי ' 
שמשכורת ו נמוכ ה נה ו ש ל מנהל י העס * 
קי ס בבנ ק דיסקונט , עורר ו כע ט י ב במ " 
שפח ת רקנאט י המחזיק ה א ת השליט ה 
בבנק . 



רפא ל 

רקגאט י 


אוד י רקנאטי . בי ו ש ל רפא ל רקנא - 
שי , היר־ ר והמנכי־ ל הפור ש ש ל בנ ק דיס ־ 

קמט י דח ה בשיח ה עמ י א ת הדברי ם 
שצוטט ו מפ י אמס ט יפ ת מכ ל וכל . לדב ־ 

ריו , חבר ת ניהו ל משפחתי ת קיבל ה בע - 
ב י דמ י ניהו ל מבנ ק דיסקונט , אול ם כ ל 
הסכומי ם ששולמ ו לאות ה חבר ה פורס ־ 

מ ו מד י שנ ה בצור ה גלוי ה בדוחו ת הכס ־ 

סיי ם ש ל הבנק . חל ק גרי ל מכספי ם אל ת 
ניתנ ו ע ל יד י חבר ת הניהו ל כתרומו ת 
לגופי ם שונים . 

.לדבריו , בע ת.שבנ י המשפח ה פרש ו 
מחמי ) ה ם,קיבל ו פיצויי ם ש ל 100 אתו * ־ 

;זי ם בלב ד לכ ל שנ ת עבוד ה לפ י משכרן * ־ 
היח ס האחרונות . רפא ל ו׳קנאט י עצמו , ! 

ל א קיבל , לדבר י אוד י רקבאטי , ב ל פיצ ־ ! 

ויי ס בע ת הפריש ה מהבנק . הו א ל א 
מס ר מזו ז פיצויי ם קיבל ו כנ י המשפח ה . 
אך^לדברי ו אל ה ה ם - ס כימי ם מאכז * ! 

י . , עו ר נמס ר כ י משפח ת רקנאט י ויתר ה ! 

ע ל דמ י הניהו ל שקיבל ה מהמס , לאח ר . ׳ 
^ מש ב ר מניו ת המקים . 

הקציני ם שהשתחרר ו בעוג ה האחרונ ה כהצנא , 
בגל ל הקיצוצי ם כתקציב . עדיי ן מבטלי ם ומע - , 
שי ם מש ם עבוד ה הול * 

כר י לסיי ע לקציני ם בהתפוררו ת ע ם ררי * 

שו ת השוק , פתח ה באחרונ ה המיכלל ה לכיינה ל 
בתל*אבי כ מערכ ת משולב ת ש ל לימודים , רסנ ה " 
מקצועי ת והכשרה , ע ם מעי ו -לישב ת עכורה" . 

, (יונ י שקד ) 

י ש קופ ת חולי ם 
וי ש קופ ת חולי ם ; : : 

טנכ׳ ל קומ ת וזולי ם "מכגיי . דע י רוסי , 

־ שפיה ן בעט • כמכי ל הביטו ח חלאיכד , גיה ל 
- כשנ ח ואחרונ ה מ 8 ב ק ק&ו ד נג ר בח י ולמוק • 
ת ת מפרטיים , מסיו ן לצמצ ס א ת העמלו ת 
. שח ם גובי ם מהקופ ה - וזב ח בשלב ו לקיתונו ת . 
ש ל השמנו ת מצ ר הרוקחי ם וא ף לביקור ת ביב ר 
.די ת ע ל הקשיי ם שנגרמ ו לחבר י השפ * 


׳:'•ישי! ! 


הגואל , יו״ר 1 ארגו ן גימלא י ׳ י • • ;בימי ם אלד ^ 1 יבו ל מי ה חס י חיג! * ^ 

י ל (צוות 1 בירושלי ת טוע ן כ י 60 אחו ן מלי ו \ מקצק׳רבר י שב ח ע ל פעולו ת ^י 5 ל וז^תייע" ; 


לז ת שביצ ע כשפה . בסק ס הנוכ ח הריב ו הרפוא י 
המורח ב ש ל קופ ת חולי ם •מכבי־ " ברמת־גן , אמ ר 
ש ר האוצר , מש ח נסי * כ * -קופ ת חולי ם 'מכבי ׳ 
הי א דוגמ א לכ ר שנית ז לייע ל ולהגי ע לנית ן 
סרות י רפוא ה בדמ ה גבוה ה מאר י לל א בירוקר ־ 
טיר . ואפיל ו לל א גרעי ן בתקציב׳־ . 

לדבר י הש ר -היעילו ת ב ה פועל ת קופ ת חו • 

לי ם ■מבכי ־ וההתייעלו ת המתמדת , יכולי ם לש * 
מ ש רוגמ א לכ ל שירות י הרפוא ה כישראל , ולהו • 
פו ת הי״לי ם האחרות... ־ 


"ישראטק " יורד ת 
מישרא ל לארה״ ב 

מבי ן היצו א הדזלי ט להעתי ק השנ ה ח ת 
תערוכ ת הטכגילוגיו ז ה.:י.יל ד ו די ו קר ת 
ראכקי׳ , גיישייא ל לניו-יורק , התערוכ ה שזכת ד 
להצלח ה רב י ב= ל יסעמי ב שנערכ ה באד•; , 
ומשכ ר אלי ה קנייני ם רבי ם מ ל העילה , תהי ה 
התערוכ ה הישראלי ת מלול ה הייתי י בהיקש ה 
שנערכ ה א ישע ם על-יר י י־שלא• ' בהי"־ , 


4 \ ־ •.••׳%. ׳ 


יצח ק ו י ינ ץ 


* ** ז 

1 : ־־> • ־ ־ 4 .' • 

|*.~ י ־:£ ! 


מח ק ב ן ד ג 


כיושב י רא ש הוועד ה המארגנ ת א ת התערו - 
3 " יעמד ו יצח ק בן-רב , רא ש קבוצ ת המתכ ת 
ש ל שנצ ח -כור" , העומ ר לסיי ם בקי־ו ב א ת ת•" ־ 
קירו , ויצח ק ייימן , מגבי ל חבת ! -אמריק ה - 
ישרא ל בליירם ־ שכיה ן כעב ר כיי׳ ר מכו ן היצוא . 


מינוייע..מינויים.. . 

■ עטר ה עזי׳יד , מונח ה לתפקי ד מנהל ת 
_יהס י הציבו ר ד ל מלו ן -ד־גיאל ־ בזזו ף הרצלי * 
ודת ה בעב ר מגיל ת המכירו ת ש ל מלו ן .יאסט ד 
ריה ־ כתל־אביב . 



עסדו ז 

עזרי ה 


־ י * ■ ייבר ט סיש ל ^מוגהילתפ^י ר ט 4 ־ 
ה ד מחלק ת היצו א ש ל הבר ת יאדקיל" , העוסק ת 
י בקס*רן ז קשרי ם נ ץ יציאני ט ישראליי ם לני ד 
הביו ת שיוו ק באירןם * . ־ י • • 

* ^ זאגג י גי^סיגק ל 1361 , רת ה למנה ל הע י 
יזי ק ש ל חצי ת שילו ח ירטעגי ט חביגלאוסיי ם 

. •מלילייד . קוד ם לכ ן ניה ל את^סני ף החיפנ י 
ש ל יער ת הספנו ת.בורב־רר" . 

* י רו׳׳וייק 1 יא ל ים * מת ה לתסקי ר מנה ל , 

מחלק ת גייני ח יבואראואמזנרת-טילת ל.ב • 

־ מיסוד . ע ד כ ה שרג ס כמנה ל נספי ם ש ל הגרת י 
•קושי -תעשיות" . 

י .--.* ■ ל״י," • <די י גבח ר לתפקיד•!': ' 
] * 9 ^ עט ז לכסת ר הוגו , ממ ד נדוומז ן ממדז ן ־ : 
תכדיבחל-אביג . ■ ■.־; ׳ : 

־ י י גזסד י סדנון ^ 441 ^ מונ ח לת^דו ■ נמה ל 
, סמייק ס תזחנ ה הטרכויו ו,ךווושז־ ף טזל־א^ב . . 
.להיוןנענרסממרלמעל י מדזעל * ! י 7 


ש לישי ! י״ ג בטב ת תשמ״ ז ־ ? 1:198 ^ 1 ; 


׳!!ף! ( :. ז 

יו״ ר לקואופרצי ה האשואי ח 

חיי ם טס ה ( 50 ) . מונ ה לתפקי ד יו״ ר 
מרכ ז ברי ת הקואופרצי ה האשראי ת בי - 
שרא ל ומ״ ס יר־ ר חבי ת.מבנ י תעשיה" . 


־ ■ — ?• * 


טסה , מעסקנ י העד ה התימני ת באר ץ 
מנח ל ג ס א ת קופ ת מילוו ה המזרח . ומר ן 
יני ב ־ חאנוד ח לניהו ל קר ן להשתלמו ת 
ותרבות . 

המנכ״ ל הפ ך ליו״ ר 

מש ח ג ל ו ד , שכיה ן ע ד כ ה כמ ג מ ל 
חבר ת -שילוח " חבר ה ישיאלי ת לשי ־ 
לו ח בינלאומי , עב ר לשמ ש כיוי ר פעי ל 
ש ל חחביה . 


- ■ \ 


■■ 


״״יה י ״ ■ ■ 1 

גלי ו . 1 

דו ד לאסק י ( 40 ) , המנה ל המסחר י 
לשעב ר ש ל ■ציס־ ־ במזר ח הרחיק , מונ ח 
לתפקי דחמנ כ ל במקומ ו ש ל בלון . 

קדנצי ה שני ה לסג ן היו״ ר 

שגונא י אנגל , גמכ״ ל חבר ת הביטו ח 
-מגורה* , נבח ר לקדנצי ה שני ה כסג ן יר ר 
איגו ד חברו ת הביטוח , לציר י ש ל אלפו־ ד 
גולזי , מנב״ ל חבר ת •חסנה* , המשמ ש 

כיו-רחאינוד . 


ז■'■־,:•: * 


.ו י ׳. ; 

- -־ - ■:: * ך; | 

. אננל , שחו א רוי ח במקצועו , משמ ש 
נ ס משי א מעוו ן.וראיטי * בישרא ל וח - 
ב ר הנהל ת מכב י ת ל ־אביב . 

1 [ 

סח ר ב...מ 1 זע י משוסי ם 

אניח ס גוה * מינ ה לתפקי ד מנה ל 
השלוח ה.הישראלי ת ש ל חבי ת -ארס י 
מאי׳י * ב י שהי א את ת החברו ת הידועו ת 
בעול ם לסח ר □ממע י מטוסי □ ובחלק י 
חילו ף למנועי ם אלה . 


■ י י - 

■ •־,־־ . אגרת ם . י:^ $1 י ■ 

. י י•;־־ . . ־ מו ז ׳.- ׳ :,; ז 

. <וח י ששחו ו כארבעחשגיפ ז תאתרו׳ ־ • : 

יי ת ^זעיסקי^ז ^ 

. ביבשו תאייוקזו^־תןה. ; ;.;,׳.; • נ-• ; 
. • ■ 1 '..' • ; 1 ' י י ; י י .'׳ ׳;׳ • ׳"'! ! י ן ! ■ .י ; ׳;;־:■;י • 

י דיק ו יומיעי מ מדויןקי 6 י י 

מ״טייי ז ליימיז * • 

ב^וגיברסיט ת ^״אביב , כציקומו^ש ל. . 



. יי • ! ■׳ • ־ ■'. ׳ !' ! ^:''^•;,:.״.׳^';!־׳^'!׳■■: 1 ■ •ן׳׳ : 

.:•,..'.יי•׳ •.׳.־ • ;־ ' ••' • ג ' :' 1 ' ,•-'׳ . • : •"' 1 י ■ י 
.־ • ־ . - י : • • ■ י ־ ז .-..■':^ : ן • 










ו*נ ־.׳- ־ 


שוו ה ללכ ת יח ד 

ג ס * 1 קלי ס ג ס דיססונ ט 


נו ק בדקלי ם דיסק 11 ט נע , ( ! 



סרופ׳אפףרז ץ 
חוזו ג לכלכל ה 
וטפו ן נורד י למחק ר פלפל * 
אוניברסיט ת תל־אבי ג 




המדיניו ת הכלכלי ת ניצב ת כיו ם ע ל פרש ת דרכים : האינפלצי ה נסש ק 
ירדה , אול ם הי א עדיי ן גבוה ה מז ו שבמדיניו ת המער ב וקיימ ת סכנ ה 
שהי א תקב ל תאוצ ה מחודשת ; הנרעו ן בתקצי ב יר ד , אול ם הרעיו ן 
המתגב ש לערו ך רפורמ ה במסי ם לל א ביטו ל כ ל הפטורי ם ממ ס עלו ל 
להחזי ר א ת הגדעון ; הקפא ת שע ר החליפי ן ש ל הדול ר מקטינ ה א ת 
כוש ר התחרו ת ש ל המש ק ועלול ה לגרו ם למשב ר במאז ן התשלומים ; 
הגידו ל בצריכ ה והגדל ת היבו א מתעי ם א ת חידו ש הצמיח ה . 


התוכני ת הכלכלי ת שהונהג ה ביול י 
1085 השאיר ה לנ ו ירוש ה מגוונת . ג ם 
נכסי ם וג ם התחייבויות . נפתח ו הזדמנ - 
ויו ת והוטל ו ג ס מיגבלו ת חדשות . אנ - 
ס ח לסקו ר בקצר ה א ת הנושאי ם העיק - 
ריי ם העומדי ם כיו ם ע ל סד ר היו ם 
הכלכלי , וב ן לערו ך סיכו ם ביניי ם - 18 
חודשי ם לאת ר הסעל ת התוכנית . 

1 • אינפלציה : 
הא ם תפחת ? 

נתחי ל מהעבר , 25 שני ם אחורני ת 
(שרטו ט 1 ) . ע ד מלחמ ת יו ם הכיפורי ם 
ומשב ר האנרגי ה שב א בעקבותיה , קצ ב 
האינפלצי ה באר ץ הי ה נמוד : כ- 4 אחו ז 
לרב ע שנה . העלי ה החר ה באינפלצי ה ב ■ 
7 ־ 1976 נעצר ה מהר , יחסית . כשני ם 7 ־ 
1976 עלת ה האינפלצי ה בקצ ב ש ל 5-10 
אחוזי ם לרב ע שנה . ממ ש כמ ו היש ! הת - 
אונ ה שחל ה אח ר כ ך ידוע ה לכל . אינפל - 
צי ה ש ל 27 אחו ז לרב ע שנ ה ב־ 83 ־ 1979 
וב־ 50 אח ת לרב ע שג ה ב־ 85 ־ 1984 . 

מדיניו ת הייצו ב ש ל אמצ ע 1985 הפ - 
חית ה א ת האינפלצי ה באופ ן חריף , אנ ל 
הי א עדיי ן ברמ ה גבוה ה יחסי ת ש ל ב-ג - 
ס ! אחו ז לרב ע שנח . קצ ב גבו ה הרב ה 
יות ר מז ה ש ל מדינו ת המער ב ־ כמחצי ת 
ר״אחו ו לרב ע שגה . אי ן ג ס ביטחו ן שבשנ - 
תיי ם הקרובו ת הי א ל א תקב ל תאוצ ה 
מתורשת , ממ ש כס י שקו ה לאחו ־ 1976-7 
שאוסינ ה ע״ י קצ ב אינפלצי ה רומ ח ג ם 
א ז וג ם הי ש שרר ו עורפ י בקו ש גרולי ם 
במשק . 

2 . האיזו ן בתקציב : 
תופע ה חולפת ? 

עוד ף מכנסו ת הממשל ה ממסי ם ע ל 
הוצאותי ה השוטפו ת (לל א זקיפ ת ריבי ת 
ותשלומ י אשראי ) הי ה שליל י במרבי ת 
התקופ ה הנסקר ת בשרטו ט 2 . 


לפנ י עיד ן האינפלצי ה דימואצ ת הגר ־ 

עו ן הי ה כ־ 00-150 נ מיליו ן רול ר לחו - 
רש . בעיד ן האינפלצי ה המואצ ת הו א הי ה 
נת ת לשינויי ם חריפים , בי ן 100 מיליו ן 
דול ר לחוד ש ל־ 1,200 מילי ת חל ר לחו - 
דש . שינויי ם אל ה טשקפי ס בעיק ר א ת 
השפע ת האינפלצי ה ע ל הער ך הריאל י 
ש ל הכנסו ת הממשל ה ממסים . 

פיגורי ם כתשלום , הקלו ת מס , א י עד - 
כו ן מקדמו ת - כ ל אל ה גרמ ו להפחת ת 
ער ך המ ם הריאלי . כמחצי ת 1981 ובמח - 
צי ת 1984 , נוצר ו גרעונו ת שיא . הטיפו ל 
כתופע ה הזו , ע״ י עדכו ן מקדמות , וחקי - 
ק ה חדשה , כמיוח ד בתחומ י מס י חברו ת 
ועצמאים , הצליח ו כאופ ן זמנ י לצמצ ם 
א ת הגרעון . 

ככלל , הגרעו ן על ה בממוצע , בכ ל 
התקופ ה ש ל אינפלצי ה גדולה , ע ל ז ה 
שקד ם לו . 

תוכני ת אמצ ע 1985 בלט ה לטוב ה 
בתח ש זה . הי א מחק ה א ת הגרעו ן והפכ ה 
אות ו לעודף . הרפורמ ה החדש ה כמס , לפ י 
ההצע ה המקורי ת ש ל האוצר , תפחי ת 
ככ ל הנרא ה א ת גביי ת המסי ם בכ־ 600 
מיליו ן שק ל לשנ ה כתחו ם הפ ס ע ל הי ־ 
חיר , ובכ-סס ג מיליו ן בתחו ם מ ס החברות . 
א ם תתקב ל הגירס ה החדשד , לפי ה ל א 
יבוטל ו פטור י המם , מצ ד אחר , אב ל יו - 
פחת ! שיעור י המ ס מצ ד שני , תהי ה ירי - 
ד ת ההכנסו ת ממסי ם חריפ ה יותר . כ ך 
עלו ל לחזו ר ולהעלו ת מחר ש או ! דיגרעו ן 
כתקצי ב הממשלה . 

3 . כוש ר התחרו ת ש ל 
המשק : סימנ י חולש ה 

שע ר הדול ר הריאלי , (המתוא ר בשד * 
טו ט 3 ) מבט א א ת היח ס בי ן המצא ה ע ל 
מוצרי ם בארהי ב וההוצא ה ע ל מוצרי ם 
בישראל . עליי ת השע ר קרוי ה פיחו ת 
ריאלי . הי א מייקר ת יחסי ת או ן מער י 
ארזדב . במקר ה כז ה כרא י לנ ו להסי ט או ו 


ע 1 דפ 7 פ 5 . המ 1 ד 

, .התפוקו • הלאומי ת הגזלמיתז " 


;••?,*ד ד ד ד ד ■ ■י ! -. ד • : י ! י י 

: 84 " 82 * 80 ' ■ ' 78 '■ " • 76 '" ■ ■ ■'.. 74 ■ ■ .מיץ•: ^ !!' , 

קצ ב חצמית ח ש ל חתוצ ר הלאומ י הגולמי , שהי ת גבווז : בשנז ם ^ 7 ־ 1 ז ^ . 
פח ת באופ ן ניכ ר.בשני ם 80 ־ 1975 , משנ ת 1989 ; והלאח^נמא ת חתטקז ז ; 
הלאומי תבקיפאון . י • ;:'; י ־ י״ ; :. ־ ־ ז י*,• 11 >׳ .'■ / : ־ . 


הקניו ת מניוצי י יבי א לריציי ם מי ־,וביים . 
כמקבי ל כרא י לאמריקני ם להסי ע א ת 
הקניו ת מלוצויה ס למוצר י הייצו א שלנו . 

במקר ה החפו רי , כשקור ה ייסו ף ריאלי , 
יוסט ו הוצאו ת שלנ ו מהייצו א לייבוא . 

במלחמ ת יו ס הכיפזוי ס וטסנ ר האנר - 
גי ה הראשון , נפג ע קש ה כוש ר התחרו ת 
ש ל המשק , אול ם הו א שוק ם במהירות , 
3 * 78 ־ 1 974 . שע ר החליפי ן הריאל י היר , 
גבו ה בשנ ת 1985 בב־ס ג אחו ז ממ ה 
שהי ה ב־ 197 1 . כלומ ר הי ה פ-חו ת ריאל י 
ש ל כ־ 3 אחוזי ם לשנ ה בממוצ ע ע ל פנ י 
כ ל התקופה . 

מא ז אמצ ע 1985 סו ב נפג ע בוס ר 
התחרו ת ש ל המשק . המש ק נתו ן היו ם 
לחסדי ה ש ל תופע ה חדש ה הנקרא ת 
(בספרו ת הכלכלית ! ■רסחל ה ההולנדית־ , 
רהיינ ו הגדל ת ענפ י השוותי ם ע ל חשבו ן 
התעשייה , כתוצא ה מגיח ל פתאומ י זח ד 
פעמ י בהכנסו ת!במקר ה ע ל הולנ ר מדו - 
ב ר דיי ה ע ל גילו י שרו ת ג ו גווליסז . 

ההתחל ה הי א עוד ף זמנ י ש ל מענקי ם 
מחו־ ל והפחת ת מחיר י היבוא . שע ר הר ר 
ל ר נקב ע כרמ ה נמוכ ה יחסית . ער ך המט - 
ב ע המקומי , השקל , מנופ ח יתסית . הריס ־ 
שף : היררררו ת במכנ ה הענפי . הסקטו ר 
היצרני , המייצ א והטתחו ה ביבו א נפגע ! 
מש ר התחרו ת ש ל המש ק היו ם דומ ה לו ה 
שהיד . ב־ 78 ־ 1977 . ער ב היוחגמ ת הפשב ר 
החרי ף במאז ן ויתשלומ ש 

4 , המאז ן המסחרי ; 
"המחל ה ההולנרית ' 

ההתמתחו ת ההיסטורי ת ש ל המאז ן 
ובסתר י מתואר ת בשרטו ט 4 . 

בול ט הגירו ל נגרעו ן הממזר י והעור ף 
השלילי ) בתקופ ה האחרונה . הג ר ע ז ן 
טמנ ת הסחורו ת והשידותי ס(לל א יבו א 
בטחונ ה יר ד ב* 985 ו ב* 51 !, 1 מיליו ן ד ד 
לר . הו א על ה ר 986 ו כ־ 620 מיליו ן ר ד 
ל ה 

זעידו ל הכמות י בגדעו ן(במחיר י יבו א 
קבועים ) הל ה גבו ה א ף יותר . 

3 . צריכה : הגאו ת 
מופני ת א ל היבו א 

עליי ת השי א בצדיכח , 12 אחו ! ג * 
. 1986 , אינ ה מוסבר ת ר ק עי • עליי ת הס * 
ב ר א ו ההמפר . הפנוי ה מד ן אתזזיס , 
הגריכו ז כרר ך כל ל איננ ה גדלמאסעלי ז 
י ח המכ ר השוטפ ת נתפס ת כעלי ה 1 מ ־ 
גלת . וזצריכ ח נול ה א ם ־צפיי ה התימבי ח 
בהמס ה העתידי ת וא ס יורדי ם שער י 
מדני ת ממק . : • . 

וה , כני*ה , מ ה שקר ה ב־ 986 ו . הרי - 
בי ת הריאלי ת ידרז ל - דוגמ א ליובהק ת 
וד א הריכי ת ע ל אשרא י בדולרי ם בשע ר 
דול ר קבוע וי נ ל הלווא ה הניתנ ת 1 ־ 12 
אחוז , כאשרעליי ת;הסןזירי ק המקומי ת 
אחוו , פירוס ת רינ*ן ו ריאלות . 

שלילי ת ש ל 8 ^ס . הץליי ה רינע ^ 
(ממ ך געמז^ננ ו'■• ׳'=•־. * 



האינפלצי ה ע ד מלחמ ת יו □ הכיפורים , היית ה נמוכ ח יחסי ת תער . 
סבי ב 4 אחווי ם לכ ל רב ע שנח . לאח ר המלהמ ח ומשב ר האגרגיח , ב ־ 
1975 , חי א עלת ה לרמ ה ש ל 25 אחו ז בכ ל רב ע שגח , ולאח ר מכ ך בשני ם 
7 ־ 1976 . חזר ה וירד ה ל־ 10 אחוזים . בשני ם 84 ־ 1979 שו ב התחזק ה 
האינפלצי ה לרמ ה ממוצע ת ש ל כ־? ג אחו ז בכ ל רב ע שנח , ובשגי ם 5 ־ 
1983 הי א קיבל ה תאוצ ה והניע ה לרמ ת שי א ש ל למעל ה מ־ 50 אחו ז 
לרב ע שנח . 

מא ז הפעל ת התוכני ת לייצו ב המשק , באמצ ע 1985 , נשמר ת רמ ת 
חאעסלצי ח ברמ ח ש ל כ- 5 אחוזי □ לרביע , לעומ ת כמחצי ת האחו ז 
במרבי ת מדינו ת המער ב התעשייתיות . 


""י " ( 1 ־ 1 ^ 101 ) 0 ־ 31 ־ 1 ^ - ן וזלר ם 

חקבול י מיסי ס פחו ת ריוצאי ח ־ לל א א 1 מוא י 500 1 

(נולימירולויס ■ במחיר , 1984 ) 



לאח ר מלחמו נ יו ם הכיפורים , יצר ה הממשל ה גדעו ן(עוד ף שלילי ) 
בתקצי ב בסכו ם ש ל 500-400 מיליו ן דול ר לרבי ע(במחיר י 1904 ) בר - 
ב ע השנ י ש ל 1981 הני ע חגרעו ן למימד י שיא : מע ל מיליאר ד דולר • 
לאח ר מכ ן ח ל שיפו ר ובתחיל ת שנ ת 1983 א ף הי ה עור ף זמני . אול ם 
באמצ ע 1984 חו ר חגרעו ן ועל ה לרמ ת השי א ש ל 1981 . 

ההיש ג ש ל תוכני ת הייצו ב מאמצ ע שנ ת 1985 הי ה בהפיכת ו ש ל 
חגרעו ן בתקצי ב חממשלת י לעודף . שג ת 1986 בולט ת בכ ן שהממשל ה 
גבת ה מישי □ בכמו ת העול ה ע ל הוצאותי ה(כ* 300 מיליו ן דול ר לרביע) . 



שע ר הדול ר הריאל י מבט א א ת היח ס בי ן התוצא ה בדולרי ם 
בארוז״ב , וההוצא ה בדולרי ם בישרא ל(שע ר ודדולר , כפו ל מד ד המתי - 
רי ם גארוד ב חלק י מד ד המחירי ם לצרכ ן בישראל) . עליי ת השע ר 
מייקרת , יחסית , א ת המוצרי ם בארדזי ב בהשווא ה לישראל . כמוצא ת 
סכ ך י ש תמרי ץ להסי ט א ת הקניו ת סארהי ב לישראל . יריד ת השע ר 
מייקר ת יחסי ת א ת המוצרי ם בישרא ל ויוצר ת תמרי ץ שליל י שפוג ע 
בכוש ר התחרו ת ש ל המש ק הישראל י לעומ ת המש ק האמריקני . 

יריד ה חריפ ה בכוש ר התחיו ת ש ל המש ק הישראל י קרת ה ב* 3 ־ 
1974 ; כתיצא ח ממשג ר האנרגי ת והוצאו ת הביטחו ן הגדולות . ב-ל - 
ן 198 יר ד כוש ר התחרו ת כתוצא ה מהאט ת קצ ב רופיחותים . קיבו ע 
סע י החליפין , חח ל מאמצ ע 1985 , יח ד ע ם עליו ת מחירי ם מקומיו ת 
תביא ו לחפחת ח מכר ת בכוש ר המש ק להתחרו ת ע ם חדל. ־ כיו ם שע ר 
החליפי ן גסצ א ברמ ת השפ ל ש ל אמצ ע ( 195 . 



׳ : הנרעו ו הבמזחר י ש ל ישראל . הי ה נמו ך כקניי ה ז ׳ בשמ ה 1977-8 ו • 
1984 3 ־ 50 נמזליו ד דולילחידש . הגיעווהי ה בשג* 0 

00 ־ 9 ^ 1 וב* 983 | . > ".:ו•־ / י,'" : .־ • ׳;:. י -ידי ' 

־□*ג ת 1 1986 נ( ל המעיי ן ממסמכ י והו א נמצ א היו ם לרמ ^ דומו ז ^ ז 
שחיתה^ניהתלחמ ח השי א ס* ־ 3 ת 81 ־ 1979 וב-( 198 .:; : . ;.־;.• ■ ■ י 




















ברכו ת להיבו ו יוניוו ,קולג ' ולאיגו ד העולמ י 




ליהדו ת מתקדמ ת ע ם הנוכ ח האג ף החד ש 


בימי ם אל ה נפת ח ביחשלינ ן בי ת ההאר - 
ח ה ש ל האגו ד העולמ י ליהדו ת מתקדמת . 
"בי ת שמואל" . המקו ם אש ר תומ ן ע " י 
האדריכ ל מש ה ספדי ה ונבנ ה בסטנדרטי ם 
גבוהי ם וחדשניי ם ביותר , וישמ ש בבי ת 
הארח ה ומרכ ז חינוכ י ותרבות י ה ן לתיירי ם 

י 53 ן 8 §*יי׳ 1 ׳*' . *ז , /־׳- , 

% . .. * 


#ר^יי ' * 56 ^ 


להיבר ו ׳וניו ן קולר ^ 
למ ר מנח ם זלעג ר 
ולמ ו זא ב סטווסט ה 

בוכו ת להמש ך שיתו ף פעול ת פ/ור , 
מבצע • עבודו ת המסגרות , 
המשקופי ם והמתכ ת 

גור ן צב י ובנ ע 
^ בע״ מ 

׳ 01 ׳ ה / 3 1 • 11 שלים. 0 ל : 521986 ־ 02 


ן וה ןלישראלים . 

| בבי ת ההארח ה "בי ת שמואל " השוכ ן 
| באח ד המקומו ת היפי ם ביות ר בירושלי ם 
! בסגנו ן מיוח ד ונו ף עוצ ר נשימ ה הצופ ה א ל 
חומו ת העי ר העתיקה , 40 חדרי ם מרווחי ם 
המתאימי ם במיוח ד למשפחו ת היו ת ונית ן 
לאכס ן בה ם ע ד שש ה אגשים . מאידך , נית ן 
סזג ף י ד להפו ך א ת החד ר לזוגי . לכ ל חד ר 
מקלח ת ושרוחי ם צמודים . לרשו ת האור ־ 

",שי ן 

להצלח ה 

ולסיו ם כ ל הפרויק ט 

*נ״רושלי ם 
93 ור 7 ו ך בע״ב ו 

0 ל : 715793 ־ 02 


דוו ׳ בע " מ 

0 ל : 241 056 ־ 02 


סנצע ׳ עכורו ת האב ן המיוחדו ת 
ציפו " האב ן—חצופי ם 
פיתו ח וגינו ן נהיבו ו יוני ! ן קול 3 י 


חי ם יעמד ו חדר י לוב י גדולי ם ומרווחי ם בב ל 
קומה , חד ר מוסיקה , חדר י תרבו ת שונים , 
חדר י כיתו ת ואולמו ת הרצאות . תמצא ו 
אצלנ ו בי 1 ז קפ ה בחצ ר היפהפי ה שלנו , בי ת 
קפ ה ע ל הגג , הצופ ה א ל העי ר העתיק ה והח - 
שו ב מכ ל - חד ר אוכ ל מעול ה שיצי ע לכ ם 

בובוזרתפריטי ם במחירי ם שונים . תוכלולק ־ 

יי ם אצלנ ו ארועי ם ומסיבו ת משפחתיו ח 
בחלקי ם הציבוריי ם ש ל "בי ת שמואל" . 


ראו י לציי ן שהמחירי ם סבירי ם ביות ר ושו ־ 
וי ם לכ ל כיס , במיוח ד בתקופ ת ההרצ ה 
שתסתיי ם בפסח . 

נקיי ם במקו ם פעילו ת חינוכי ת ותרבו • 
תי ת ענפה . במסגר ת ז ו יתקיימ ו הרצאות , 
ערב י שיר ה מגוונים , פעולו ת תרבו ת שונו ת 
ואדועי ם מרכזיי ם להנא ת המתארחים . 

נשמ ח לראותכ ם אצלנו . נעמו ד לרשו • 
חכ ם בכ ל ע ת בטל׳ : ו 2481 3 ־ 02 . 



להיבר ו יוני! /קול ר ^ 

לאיגו ד העולמ י ליהדו ת מתקדמ ת 
למ . ספדי ה אדריכלי ם בע״ מ 
לס . זלינג ר נהו ל וכלכל ת בני ה בע " מ 

ולכ ל המרנבנני ם 
שלוחו ת ברבו ת לבביו ת להצלח ה 
ולהמש ך שיתו ף פעול ה פור ה 

מהקבל / הרא ש י 

א . ארנסו ן בע״ מ 

קבלני ם כלליי ם לעבודו ת ציבוריו ת 
גאול ה 48 חיפ ה 674644 ־ 04 


להיבו ו •וניו ן קולג ' 

ולאיגו ד העולמ י ליהדו ת מתקדמ ת 

בוכו ת נאמנו ת להצ ל ח ת 
, לרגלחנוכ תהאג ף החו ש 

אליה ו ש ם טו ב ובני ו בע״ מ 

עבודו ת עס ר וכבישי ם 
רח ׳ מטודל ה 8 ירושלי ם 
טל : 660304 ־ 02 


לחיבר ו יוניו ן קולג ' 
למ ר כ/נח ם דלינג ר 
ולחרו ת חשמ ל 

ברכו ת לרג ל חנוכ ת האג ף החד ש 

יאי ר — חבר ה להנדס ת תאור ה 
בע״ מ 


להיב ח יומו ן קול ר 

ולאגו ר העולמ י 
ליהדו ת מתקדמ ת 
לת ל חנוכ ת 
האג ף החד ש 
ברבו ת חמו ת להצלח ת 
בהמש ך הדר ך 

נוסבאו ם בע״ב ו 

ספק • וילונו ת 
ובד • חמו ד 

לבונטי ן 3 ת״ א 
ריבלי ן 8 !רושלי ם 


להיברויונ י וןקולג ׳ ^י י 
למורך ! ״ ן/# | ולאיגו ד העולמ י ליהדו ת מתקדמ ת 

/י י יי ״ * י - ״///״/ 4 מיט ב הברכו ת וחאיחזלי ם 

, ^ קור ץ ובני ! בע״מ . 

!לאה ד העולמ י ליהדו ת מתקדמ ת דיז ל גנרטור■ □ 

ירו ד,אזו ר חתעעי ח סל י 03300047 ,30381 2 ,300769 

ברכו ת ואיחול י המש ך שיתו ף ״ ־ — ■י ו 1111111 1 1 1 ! 

פעול ה פור ח 


1 ^סחאו ת צלו ם עז-גז י ן 

סדנאו ת צילו ם עין־ג ה 

קיבו ץ עי ן גד י 


שפ ע ברכו ת ואיחולי ם 

להיב ח יוניו ן קול ר 

ולענו ד העולה , ליהדו ת(והקדמ ת 


ברכו ת חסו ת להצלח ה 

שלט י כדוו י בע ״ מ 


שב ח 1 ת״ א 
383881 ־ 03 


ברבו ת ואיחול י הצלח ה 
מהמתמני ם והיועצי ם 

אינג ׳ קרא ל ולנ ס - 

תכנו ן חשמ ל ותקשור ת 

אינג׳ : י . לנדמ ן ס 0$ 

יוע ץ לעבודו ת אלומיניו ם 

ש . לוסטי ב - 

מהנדסי ם יועצי ם בע״ מ 

גארטובי ה 6 ת״ א 239926 

אנוש- י 

מערכו ת סרו״קטי ם ונהו ל 
ש ד נורדא ו 96 ת״ א 448183 

נחשו ן - 

תכנו ן מערכו ת מזו ן 
מתכננ י המטבחי ם וחדו ׳ הא 1 כ < 
קיבוץנחשון - 220869 ־ 08 : 


־ ח 

מיט ב הברכו ת והאיחולי ם 

להיב ח יוניו ן קול ר 

: ולאיגו ד העולמ י ליהדו ת מתקדמ ת 
לרג ל חנוכ ת האג ף החד ש 


מצטיפי ם לברכ^ף ^ 

מדור״ ׳ פרסו ם . ; ׳.* ) 

ור.ל . תקשור ת יצירתי ת 


_ 1 "״ ■ י"״׳•׳ * '•יזי׳ן - ווווו/ ז י* י ׳ 1 ■ 1,1 ■ ו י • י : 

י י״״׳״ י .״״יי . ״,״ , " " ־";" י י־ , * ־ " יחס י ציבו ר והוצאו ! לאו ר 


יבואנ י ת חשי ש הגדול ה ביות ר 
בישרא ל 


נציג י 6800 
ציו ד תאור ה למוזיאוני ם 
וח י פינ 0 ק ר 60 ת־ א סל . 296044 ־ 03 


רח״ארלוזרו ב 48 , ת״ # 
טל . 236020 ־ 03 , 


שא ו ברבו ת 
לנאמנו ת 


אסוזס 1 ו*מץ 8 א 0 ס 6 חסדסםנסח ק 
02-240101 :. 1 ^ 729-7321 ז 8 !ת 1 00 * 0 ! 08 חז 0 
94342 ומק 91 *ווז 51. 39 *״*י , 97 


למ ג ולימ ד '• * : 

גיחו ל יכלכלתבגיו ו בע״מ ' י . 

משרד : מרכ ז בלל , 732 ־ 729 , ט ל. 240101 * 02 ;ס / 

רח ׳ יפ ו 97 , ירושלי ם 94342 ; 


1^1 


8 יייסנו ת^או^תוזג ] 


: ־ : ' י י • ■ ^ 44160 צ- 02 :צ 0 ק 

המד ! י יאור ;ע־־יי־ מ 1 ־ 1 ו י סוס ו ם -יוז־ח זשי ח ^ט ל. 4 פמק 3 3 (ובקווי ) , " 


־ * ן *'*י - 




■ ־: . : . ך ;..-ע־* 7 

: ־ : •־ .-■׳׳־, . 

! . •י . ־ • ״■׳!•״ • .מד . ■ 1 


-גי•* ־."רז ן 
.יי ' 




ו&סץ ז ממטע י 
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־ 37 


מא ת 

0 רופ ׳ גדעו ן טישלזו ן 

י י 



גמאו ק הגומ! • צוי ר לחזו י וחי ל 


מא ת מש ה סל ע 

הביקושי ם הגדולי ם שהי ו בשבועיי ם האחרוני ם 
למאר ק הגרמני , והלחי ן לפיחו ת דיסרני ן הצרפתי , 
עש ו א ת שלהם . שר י האוצ ר ש ל שמונ ה המרינו ת 
הנכללו ת בהסד ר המוניטר י האירופי , שהתכנס ו 
שלשו ם לכינו ס תרום , החליט ו ע ל תיסו ף ש ל 3 
אחוזי ם בשע ר המאר ק הגרמנ י ומילי ן ההולנדי . 
וע ל תיסו ף ש ל 2 אמוזי ם בשער י המטבעו ת ש ל 
בלגי ה ולופסמבורג . בתוצא ה מנ ך ה ל למעש ה פי - 
חו ת יחס י בשער י הפרנ ק הצרפתי , הלירט ח האי - 
טלקית ! הכת ר הדנ י והליד ה ש ל אירלנ ד שנשאר ו 
לל א שתוי . 

הלח ? ע ל המטבעו ת האירופיים , הח ל לפנ י כשב ד 
עיים , והו א נב ע מיריד ה נוספ ת נשע ר הדול ר ומעב ר 
ש ל כספי ם מהדול ר החל ש א ל המאר ק הגרמנ י החזק . 
עק ב כ ך התרח ב הסע ר בי ן המאר ק לבי ן ססכעו ת 
אירופיי ם חלשי ם כמ ו הפרנ ק הצרפת י א ו הליוט ה 
האיטלקי ת והרבו ־ ויעז ע א ת ההסר ר המוניטר י האי - 
רופ י המחיי ב שער י חליפי ן קבועי ם כי ן מטבעו ת 


שע ר הדול ר 

(ביח ס למאר ק הגרמני ) 



מדינו ת ההסדר . עתה , לאח ר תיסו ף המאר ק הגרמני , 
מקווי ם כ י הספקולציו ת כמאר ק הגרמנ י ייסס ץ ובכ ך 
תחזו ר הרגיע ה לשוק י המטב ע הבינלאומיים • 


קור ם לכן , במהל ך השבו ע שעכר , שו ב יר ר שער ו 
ש ל הדול ר בשוק י הכספי ם בעולם . הדול ר יר ר יחסי ת 
למאר ק(שלפנ י התיסוף ) כ־ 0.67 אחוזים ; יחסי ת לפר - 
נ ק השוייצר י ב־ 1.44 אחוזי ם ויחסי ת ליא ן היפאנ י 
ב־ 3 0.5 אחוזים . ירידו ת אל ה נובעו ת מ ן הגרעו ן המ - 
סחר י השליל י ש ל חור ש נוכמכ ר שהגי ע לשיעו ר 
מדהי ם ש ל 19.2 מיליאר ד דול ר 


הדול ר איב ד כאמו ר ביח ס ליא ן היפאנ י כמחצי ת 
האחוז , אול ם ירירד . ז ו עלול ה היתד , להיו ת גרול ה 
בהרבה , אילמל א התער ב הבנ ק המרכז י ש ל יפא ! ור - 
כ ס כשוקי ם שג י מיליאר ד דולר . 

להל ן שער י הסגיר ה ש ל הדול ר ביו ם שש י כניו־יו ■ 

ר ק (בסוגריי ם השע ר שבו ע קור ם לכן>; 1.918 מאר - 
קי ם גרמני ם ( 11.911 ; 1.606 פרנקי ם סזיצריי ם 
1.62951 ) : 6.393 פרנקי ם צרפתי ם ( 95 ג. 6 ו : 2.167 
גילד ן הולנד י ( 2.181 ) : 158.1 יאני ם יסאני ם 
( 3159.15 הליר ה שטרלינ ג נסחר ה תמור ת 1.477 דו - 
ל ר( 1.473 ) 
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הבורס ה בניו־יור ק פרצ ה 
א ת מחסו ם 2000 הנקודו ת 


7 י י 3 •:י ;,י.,-. : ■* ״ 

1 1 • ■ * . • 1 ^ י ■ 


צעדי ם כלכליים , כר י לדיפתי ת א ת הגרעי ן הממזר י 
העצו ם שלה ם ועל־יר י כ ר עלולי ם לפס ע בייצו א 
היפאנ י לארודב , י 


ביו ם חמיש י שעב ר פרי ן מד ד הדאו-ג׳ונ ם ברא • ■■י ״ 1 1 

שונ ה בהיסטורי ה א ת מחסו ם 2000 הנקודו ת 
בבורס ה ש ל ניו-יורק . בסו ף השבי ע נסג ר המד ד י המומ ת מי ו מר ה 

ע ל 2005.01 נקודו ת - עלי ת שבועי ת ש ל שש ח / (נזרדהדאוג^ ) י 

הביקו ש החז ק למניו ת בכורס ה האמריקני ת נמש ך 
לכ ל אור ך ימו ת השבו ע ובכ ל אח ר מחמש ת ימ י • י ץ 
המסח ר שנ ר הראו־ג׳ונ ס שי א חרש . ברוקרי ם מידי ד י . 11 
ר ק הסביר ו א ת הביקו ש החז ק למניו ת ביריד ה רימס ־ | 

תמנ ת בשער י הריבי ת הדולרית , אש ר מגדיל ה א ת • 1 
כראיו ת ההשקע ה כמניות , הביקו ש למניו ת ג ם מוש • י 1 

ס ע לטונ ה מהחלט ה שקיבל ו מועצו ת מנהלי ם ש ל ..ד ן ו • 1 

חברו ת רבו ת להשקי ע כספי ם במניו ת ובגיירו ת ערך . :־־־־ / \/ת \ 

ואכן , מרבי ת הביקושי ם השבו ע הי ו ביקושי ם מסו ג : . • •' / \ י י יר , 

זה , ש ל גופי ם מוסריי מ 

ג ס בבורסו ת אחרו ת הי ו ביקושי ם טובי ם מ ם ש ם ;־' • . ־ י;"?׳״; ׳ 

נשבר ו שיאי ם חדשים . בטוקי ו פר ץ המר ד המטמי , ■ 1 - — '-' ■ 1 --■-.<.^: • -^ : 

הניק י ואדג׳ונם , א ח מחסו ם 19,000 הנקודו ת וייתכ ן עיי י י 
מאו ר שתו ך סר ק זמ ן קצ ר הו א יפת ץ מחסו ם חשו ב - * - ד - י ■ 
ביות ר ש ל 20 אל ף נקוחת . ע ם זא ת המגמ ה פסוקי ו צעדי ם כלכליים , כר י להפחי ת 
ה״ת ה השבו ע ש ל מימו ש רווחים , אש ר הושפע ה העצו ם שלה ם ועל־יר י כ ר ע ? 
מחששות , כ י האמריקני ם עומרי ם,לנקו ט שור ה ש ל היפאנ י לארודב . י 

גשוק ■ הסןזווו ת 

עלי ה ש ל כ־ס ו אחוזי ם 
השבו ע במחי ר הפלטינ ה 

• עלי ה חזק ה מאו ד נרשמ ה השמ ע כמחי ד מלא ־ . 

, טמח 1 מתיראונקיחםלאטמחמיעחשכועלי 515 . 

דול ר - עלי ה שבועי ת ש ל 9.8 אחוזים . 1 וזחי ר וזהויוו י 

הסיב ה העיגדי ת לעלי ה תלול ה וו , לאח ר תקופ ה 1 1 

ארוכ ה ש ל יריח ת במחי ר הסלאסינו ט ביקושי ס הש ־ ■ (חנדגאימדיי ] ' 
קעחיי ם,חזקים , המושפעי ם מחוס ר ה^גימ ח שהית ה ־ ־ | 
בשמעשעב רבשוק יהבספיסכעולס-כמ^שיפהש ־ , ) 

קעתיי ם כאל ה הי ו ג ם לכסף , ולוח ב א^ז ו על ו גלמו ־ | . •.•־ ׳ •.־ ׳ 

צ ע שבוע י כשיעו ר ש ל יות ר משלושן ז אחוזים : הזה ב י 1 
ל- 404.2 5 רול ר האונקי ח והכס ף ל־ 3.5 רול ר ר^ג * ז ׳ ן■•• 'י ' י •י ׳ 1 

עליהגרשמו<ל^־אתםו ף השבו עגטבמוזיוהנ י ' י . 11 ׳ 1 • ־ 

פ ט - א ך מדוב ר בעלי ה קל ה בלבד , שנגדמ ח כתו ד ־ • ׳י א ־,׳ • ; 11 1 • 

אר . מהגדל ת הביקו ש ש ל נפ ט להימו ל כעקכו ח ג ל .־* 1 . ; , ו/ ך 

הקו ר הגרו ל שפש ט באחרונ ה ע ל אירופה . מתברר , נ י ,זי / י . . 11 
מאגר י הנפ ט בעול ם מלאי ם ול ס יי * להחלט ת מיי ־ 
ני ת אוס׳ ק ע ל צימצו ם התפוק ה השפע ה שולי ת בל י . : 
3 ד . א ת המחי ר העל ה כאמו ר הניקו ש המוגב ר הנוב ע • . ׳ ^יינ י -]י ־ ; *.: ו . < 

■ מג להקוד . . ־ ' -'!־ * ־ ';•••:־-יי ■ י " ?•**"■■*ירד " 
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מחי ר הפלטינ ה 

(חלרלא 1 מדי! 1 


ו! * 


למדיומ ת ■ול י 1985 

כד י לפתו ר א ת הבעיו ת הנוכחיו ת ש ל המש ק 
הישראל י י ש להפעי ל תוכני ת כלכלי ת שאינ ה שונ ה 
כמהות ה מהתוכני ת ש ל יול י 1965 ם תוכני ת כזא ת 
תכלו ל פיחו ת ש ל 25% ; העלא ת מחיר י המוצרי ם 
המסובסדי ם ב־ 12. 5% ; העלא ת מחירי ם כללי ת ש ל ע ד 
7.5% ;עיקו ר תוספ ת היוק ר שתידח ה ע ד אפריל , 

ב־ 5% ; ועידכו ן מדרכו ת המ ס במלו א המד ד ר ק מאפרי ל 

בלה ט הוויכו ח ע ל התוכני ת הכלכלי ת ש ל האוצר , רומז ? כ י י ש השובחי ס ** ז הבעיו ת הכלכלי - 
ו ת ריקשו ת בה ן המיט ק הישראל י ערי ץ מתלבט , ובבל א בעי ת מאז ן ומשלומי ם (רגירו ל ביבו א 
וההאט ה ביצוא) , היץסאו ן בצמיחז ק והצור ך להמשץ ־ בהאט ת קצ ב האינפלצי ה במיטק . 

כר י להתמוד ד בצור ה נבונ ה ע ם בעיו ת אלד ^ נרא ה ל י שי ס לדנהי ג ונייי ד רריניו ח כלכלי ת 
שתחזו ר ותתבס ס ע ל עקרונו ת דמריניו ת ש ל יול י 1983 . 
להל ן עיקר י המריניו ת הכלכלי ת הדרוש ה נשל ב זר . במשק : 

1 . פיחו ת מייד י ש ל *׳ 25 , 

2 . העלא ת מחירי ם ש ל מוצרי ם מסובסדים , מל ל דלקי ם ותחבור ה ציכוריח , ב־.׳ 12.5 . 

3 . העלא ת מתירי ם כללי ת במש ק ע ר ל־־ד-ג.; . 

4 . עייצ ר תוספ ת היוק ר שתשול ם לראשונ ה במשכור ת אפריל , כ־* ׳ 5 . 

5 . עירבו ן מדרגו ת המ ס במלו א המר ד ר ק הח ל מאפרי ל 1987 . 

כפ י שנרא ה להלן , התוכני ת הזא ת איננ ה סוג ה במהות ה מתוכני ת יול י 1983 . ג ס מטרותי ה רומי ת 
לאל ו ש ל קודמתה , א ם כ י מכר ת כלימ ת האינפלצי ה מוחלפ ת במטרו ת ש ל רגיע ת האצ ת האינפלצי ה 
וש ל עידו ד הצמיחה . 

סידר י הגור ל ש ל השינויי ם שנימנ ו לעי ל עשויי ם להיראו ת גרולי ס מרי , א ו ל א כ ר הדבר . ה ם 
מחויב י המציאו ת בהוו ה והכרתיי ם לגב י העתיד , ע ל מג ת של א נצטר ך לשז ג ולהפעיל ם בטווח י!ני ן 
קצרים . 

הסברי ם לתוכני ת הכלכלי ת המוצעת : 

ו . מא ו תל י 1985 נשח ק שע ר החליפי ן הריאל י בסד ר גוד ל ש ל כ־י׳סנ . מרד ת המחירי ם ע ל מיצר י 
צריכ ת מיובאים , שנמס ה לתוקפ ה בתחיל ת מוא ר 1987 , ברמו ת ש ל 25-5 אחוזי ו סייע ת להגדל ת 
כראיו ת היבו א ולהחלפ ת מוצר י צריכ ה מיצו ר מקומ י ע״ י צריכ ת מתרי ם פיזכאי ם - ובעיק ר עודד ה 
יבו א מוצר י צריכ ה בג י קיימא . מאח ד ול א ננקט ו פעולו ת שינטרל ו הזולו ת אלד , חונ ה לגטרל ו ע׳י י 
פיחות , הפיחו ת ג ם יחזי ר לרמ ת יול י 1985 א ת הכדאיות , כוש ר התחרות , והריווחיו ת ש ל היצו א 
הישראלי . 

חשיבו ת מיוחד ת לפיחו ת גומ ד חוד ה לגב י הסקטו ר החקלאי , שעיק ר היצו א של ו הו א בתודס י 
החורף , מה ם ערי ץ נותר ו החודשי ם ימאר־אפריל . פיחו ת בסד ד גוד ל ס ל 21% יעוד ד הרחב ת היצו ר 
והיצו א במפעל י היצו א וכ ן יגרו ם לסיבו ב בחזר ה ש ל שעו ן היבו א בכיוו ן ש ל נדיב ת מוצר י צריכ ה 
מיגו ר מ^מי . 

2 . כד י של א להגדי ל א ת תשלו ם הסובסידיו ת מתקצי ב הממשלה , שיתווי ג ממיתות , י ש להעלו ת 
א ת מהיר י המוצרי ם המסובסדי ם סל ל תחבור ה ציבורי ת ו דלקדים , בסד ר גור ל ש ל 6 * 12.3 . נתו ן ו ה 
מבוס ס ע ל הערכ ה כ י בממוצ ע מרכי ב היבו א במוצרי ם המסזכסדי ס הו א כ* 50 אהוו . ביח ס לרלקי ס 
פטד ת מלא ת המתי ד מי א הקדמ ת תוזסז ז למכ ה העומד ת לנוצו ת ומ ר קרת ה חלקית , ש ל העלי ת 
בחזר ה ש ל פחיד י הדלקי ם בשו ק העולסי . 

נ . י ש להתי ר עלי ת מחירי ם.ש ל ניזגדי ם ושחחיז ם מייצו ר מ^ס י כדי ־ לכסו ת ול ו ר ק חלקי ת א ת 
חעלי ה בעלמו ת הייצור , בתוצא ה מהפיחו ת והעליי ה כשם ־ העבודה . כס י שנרא ה נקעי ף 4 , הוצאו ת 
העמד ה יעל ו ר ק באפריל , כלומ ר למעסיקי ם תהי ה תקומ ה ש ל יות ר מחודשי ם להסתג ל ולצבו ר 
עודפים . בכ ל מקר ה מיו ד שא ץ לאקש ן עלי ה בהוצאו ת ודינו ר והסתידי ס המקומיי־ ם בהיק ף וה ה לו ח 
ש ל חסימת , וזא ת כד י של א לנטר ל.מלכתחיל ה א ח הישג י הפיחו ת ממוינ ת יגיד ת פע ר משמעות י 
בי ן בחרו ה הייצו א וכדאיו ת שיה ק בשו ק המקומי . 

מוס ף לכ ך ג ם ודצוני ם לשו ק המקומ י צריכי ם לשא ת בחל ק מהוצאו ת החזו ת כלכל ת ישרא ל 
למסלו ל יגיב , שוד א ג ם אפשר י ומבטי ח קיד ם בטוו ח מדוד * ־ 

, 4 העלי ת המצטבר ת ע ד סו ף פברוא ר 1987 ש ל מר ד המחירי ם לצדכן , שתבו א בעיקנו ח מיתות . 
עלי ת ממיר י המוצרי ם המסובסדי ם והעלא ת המחירי ם מללית , תסתכ ם דמו . סגקוד ת מב ט ק ל 
עלויו ת ייצו ר ברו ר שאמ ד שתוספ ת היוק ר תמצ ה ע ל מלו א עלי ח זו . גט׳סף , מאח ר וג ש ו. 0 כירי מ 
נמ ו סהרןר ת הרצוע ה בשנ ה האחרונר , ה ס ג ם צריכי ם לשא ת בחל ק מריגש ל תירו ש לייצו ר המש ק • . 

עיקו ר ש ל 5% לצרע י תוספ ת ודוקר , שייעש ו גש ל מדמא י ^ גמ ל וומ י כשכ ן ייגר ם ע׳י י 

רתיי ת תשלז ם ווו׳ססו ו חמק ו ע י משטר ת מיץ • משמעות י נט ל ז ה ומ ן עו ר דגיו . טדו־ ר סעי ף 1 
נתוטיו ^ מ 2 ו? ג להלן , יקט ץ א ת ממ ל לימ ת גט ו ש ל 4% . 

. עק-כי ו סח־גמ ! רימ ^ הח ל במשטר ת מיז . במלו א הצמכמ ת עלי< 7 המחירי ם בחוחד ם מואדפ ד 
הואר , א ף שוע א ן 1 ח ה ע ד הראשו ן באפריל , ערי ץ סכסי ת תוספ ת בדמפ ח הריאלי ת לסבירי ם . 
ועצמאיי ם ש ל כ־^י ג מרמ ת ההבנסת , ?לומ ר מט ל גטו , ל א יגת ג ליות ר 5 ד 44 , 

היתרונו ת ש ל ומופני ת המוצע ת 

. מש ל שהחוכגימ.םסיל ח ע ל הסקסון , היצרני ! וע ל השכיד־י ס א^ י של ה ע ל 54 . התובג־ ת תעל ה ; 
א ת שע ן ר־חליעי ן הריאלי . וא ת דימולז ת נדיגי א זתקס ץ א ת בחרו ת מיבז א גסה ־ גוד ל של.^* 15 .יאנו!! : 
נסתכ ל ע ל היזזסי ש 3 ץ נדלי ם.אלו, ׳ הר י שקיבלנ ו ימ ו תועלת־עלו ת ש ל 3 , וזז מ מוס ף ^תז# ת ' 
אחרי * יה ס ו ה ש ל עצמ ו מצדיק ה הפעל ת המדיג^תיתקלבלי ח ^צעת . : ד,: ן 1 י . ■׳: ׳ 

^ התוכני ת י׳ ש לקב ל בימ^ ה אחת . כ ל נסי ח למפעיל :ר ק ןזליעי ם מגנ ה א ו חלקי ט מסרימי ט 
מוס ן מלק י יובי ל לבישל ת בול ל ולמחמרו ו המצב . כה ו מ ו&עלו *!תוכני ת ן ו איננ ה 
הנזמשלר , ממודד^מ ת הקטנ ת זמיע^ ז "תמל ט ע ד לדיעלסות זצד ^ אי ן ועמי ת וו 1 ; : 
סץזז ז תחלי ף ליתמו ת לטפ ח מ ר.ב&ו ! חשלום : עמ ר,ביקוד ־ רמזק י תוץ ^ ושכ ר לימו ד פרור!■ ׳ 
מת ז סמ ל חילול ה ׳מקומי ת גמאיג ח תזזליףלהצעהי^ז־היותו ! יחמ-של . זא)|על ת הרמיזה ; 

ג^ף־עלמנסהרן-!: • ־ ' ׳׳ ;; ל ■ .־.•,•••'::■••••יל■.:■:''• • .•'׳־ - •־יד■/'־•;־* ׳ 











עולב " 


הקואופרטי ב המאוח ד להובל ה בע״ מ 

שמח■ □ לח 1 די|\כ□ : ע ל חנזב ת המוס ך חחדש , 

חולי ח נוספ ת בבני ת מרכ ז של ב החד ש בראשו ן לציו ן 


^ 6 6 8 

7 \י / 

^ 11 


רחו ב שפיר א 6 , אמרהתעשי ה החד ש דשל״ ע,טל . 9610801 ־ 03 


טק ס חנוכ ת המוס ך ״ער ר ב־ 87 . ו. 3 ו 
בנוכחו ת ש ר התחבור ה מ ר ח״ ם קורסו , 
רא ש עירי ת ראשו ן לציו ן ומוזמני ם נכבדים . 


להנהל ת של ב וחברי ה 

לרג ל הקמ ת המוס ך החד ש 
ברכותינ ו לאור ך כ ל הדר ך 

מאי ר חבר ה למכוניו ת 
ומשאיו ת ביו״״ מ 
סוכני ם בלעד■■ □ ש ל וולב ו בישרא ל 


מברכי ם א ת של ב 


| לרג ל הקמ ת המוס ך החד ש 
| על ו והצליח ו 

נ ולס ר רוזנט ל בע״ מ 

ן מפר ץ חיפ ה 


לשלמ ה דורו ן ולחבר • של ב 

מיט ב הברכו ת והאיחולי ם 
לרג ל פתיח ת המוס ך החד ש 

חלפו ר מתכו ת ופלדו ת בע״ מ 
פחי ם וכ ל סוג י הברז ל המקצוע ■ 


להנהל ת של ב וחברי ה 


לרג ל חנוכ ת המוס ך החד ש 
ז ר ברכו ת 


התכו ף בע״ מ 
יצרנ י מיכליו ת ומתדלקו ח 
מפר ץ חיפ ה 


להנהל ת של ב וחברי ה 


"ש ר כו ח 

ע ל הקמ ת מפעלכ ם הנא ה 
מאחלי ם הצלח ה ושגשו ג 


לשותפינ ו וידידינ ו בבי ת 
של ב 

שא ו ברכו ת לפתיח ת המוס ך 
החד ש 

בברכ ת המש ך פעילו ת פורה . 


שא -עפ ר בע״ מ 
מיסורס : 

אלייקי ם ב ן אר י בע׳״נ ו 
א.נ . רעננ ה בע״ מ 
הכ ת בע״ מ 
המהפ ך בע״ מ 


רמו ן ביטו ח ופננסי ם בע״ מ 
אליעז ר ויל ק 

ארי ה שס ק סוכנו ת לבי 10 ח בע״ מ 
■ור ס שפ ק 


להנהל ת של ב וחברי ה 

לרג ל פתיח ת המוס ך תחד ש 
מיט ב הברכו ת והאיחולי ם 
הרג ם קגנובסק ׳ 

מהנדסי ם בע״נ ו 


לחבר ת של ב 

ברכותינ ו הלבביו ת 
לרג ל פתיח ת המוס ך החד ש 

פזכי ם בע״ מ 
ההנהל ה והעובדי ם 


לקואופרטי ב 


להנהל ת של ב 
וחברי ה 

מיט ב הברכו ת והאיחולי ם 
לחנוכ ת משכבכ ם החד ש 
על ו והצליח ו 

קואופרטי ב תנופ ה 


להנהל ת של ב וחברי ה 

שא ו ברכו ת לרג ל פתיח ת המוס ך 
החד ש 

איתכ ם לאזר ךכ ל הדר ך 

חיי ם קליי ן ובני ו בע״ מ 
שרו ת לרכב . כב ד גע״ מ 


להנהל ת של ב וחברי ה 

צרו ר ברכו ת לרג ל 
פתיח ת המוס ך החד ש 

;!יפ ר צין ד בריי ה 
: של ג מנור ה 


זרנרסתלרג ל 
פתיח ת המוס ך 


חבר ה קבלני ת 

לעבודו ת חשמ ל 


לקואופרטי ב של ב 
ההנהל ה והחברי ם 

ברכותינ ו הלבביו ת 
לפתילו ת המוס ך החד ש 

מפעל • תובל ה בע״ מ 


לקואופרטי ב של ב 

ברכו ת לחנוכ ת המוס ך 
החד ש י / ';ס - 

■ . דיז ל הכרמ ל 

! . - יל-•..־. • י מוס ך מורתח י * . : • ״ ; 

י ; למשאיו ת אויקו , מוי ־ י 




א 


צט״ ה שז ה 
קש ה(תעשיי ת 


1 ר 1 ז 1 ן[ [| 1 < י 


תעשיית״תמחשבים , שסבל ה בשלו ש השני ם האחרונו ת 
מהאט ה בקצ ב המכירו ת שלה , ל א תצליח , בב ל הנראה , 
להתאוש ש ג ם בשנ ת 1987 , ומפעלי ם רבי ם ייאלצ ו 
לצמצ ם א ת קווייהייצו ר שלה ם ולפט ר עובדי ם ם חבר ת 
יבם , המעסיק ה בי 400 אל ף עובדי ם ברהבי-העולם , 
סגר ה כשנ ה האחרונ ה שור ה ש ל מפעלי ם לאיריווחיי ם 
והודיע ה ע ל "מסלו ל גמי ש לפריש ה מרצו ן ש ל עובדים " 
ם ג ם יבמיישרא ל ל א עמד ה במיכסתיהמכירו ת השנתי ת 
שלה , ובשבו ע שעב ר הי א החליט ה ע ל אירנוךמחדש , 
תו ך שימ ת דג ש ע ל חיזו ק מערךיהשיוו ק של ה בשד ה 

מא ת דוד י גולדני ן — ״ " 


סו ף סו ף אפש ר לתכנ ת בעברי ת 


השס ל הסוק ר ז ח בשלו ש שני ם א ת תעשי - 
י ת המחשבי ם העולמית , יימש ף בכ ל הנרא ה 
ג ס בשנ ת 1087 . פ ך מתבר ר מתחזיו ת ש ל 
מומחי ם בענ ף המחשבים , שפורסמ ו לקרא ת 
חשנד . האזרחי ת חחדשה . 

נשי א חבר ת י במ , ג׳ו ן אייקרס , הור ה לפנ י 
שלוש ה שבועו ת - באסיפ ת כעל י המניו ת ש ל 


מהשני ס 


ג ם חכר ת ז+ח\י , ענ ק התקשורת , הטלפו - 
ני ם והמחשבי ם האמריקני , פיטר ה 27 אל ף עוב - 
רים . 

ח״וו ל סטרי ט ז׳ורנאל * ריוו ח לאחרונ ה ע ל 


החבר ה בארה׳׳ב , ב י המצ ב *ענ ף קש ה וי ש להיע ־ הפסדי ם בחבר ת המחשבי ם השני ה בגורל ה כע ד 


ח ־ להמש ך ההאט ה במכירות . לדבריו , תעשיי ת 
המחשבי ם ל א הצליח ה לעמו ר בתחזיו ת המכיר ה 
שלה , וכ י י ש לעשו ת הכ ל כר י לחסי ד בהוצאות . 

כצע ד ראשו ן בכיוו ן ז ה נקטר . יב מ העולמי ת 
כפעול ה בלת י מקובל ת מבחינתה : צימצו ם מספ ר 


לם , .יוני־סיסי , וזאת , למרו ח העובד ה ששת י 
החברו ת שהתמזג ו לתו ך חבר ה זו , ,בורו ד 
ו״ספארי" , גמר ו א ת השנ ה כרווחי ם נאי ם - קו - 
ר ם שה ן התמזגו . 

חבר ת יבמ״ישרא ל הוריע ה בשבו ע שעב ר ע ל 


העובדים . זא ת באמצעות , מ ה שכונ ה ע ל יר ה אירגז ן מחד ש ש ל פעולותיה . במסגר ת ז ו אוחד ו 

כ-מסלו ל גמי ש לפריש ה מרצו ן ש ל העובדים . חטיבו ת וצומצמ ו הוצאו ת מיגהלה . דג ש מיוח ד 

ואכן , תו ך מספ ר חודשי ם פרש ו מהחבר ה קרו ב הוש ם ע ל העבר ת אנשי ם מהמט ה (עבודות־מש ־ 

ל־ 25 אל ף עוברי ם - מכי ן 400 אל ף העובדים , רר ) לשדה : סיווג * מכירו ת וקש ר ישי ר ע ם הל ־ 

שהי א מעסיק ה ברחב י העולם . במקביל , סגר ה קוחות . 


החבר ה שור ה ש ל מפעלי ם כלת י ריוחזיים . 


ע ל פ י הערכות , תחסו ך יכמ־ישרא ל בי ן 800 


פרשני ם כארוד ב מציינים , כ י הצע ר הור י ש ל אל ף לכמיליו ן דול ר כתוצא ה ש ל הצימצוצי ם 
יכ ט מעי ד ע ל חומר ת המצ ב כענף , שכ ן יב ם בהוצאותיה ; סכום , שאפיל ו לחבר ת מחשבי ם 
בחשב ה מא ו ומעול ם כחבר ה שאינ ה מפסד ת עוב ־ המעסיק ה כישרא ל כאל ף עוברי ם הו א משמעו ־ 
רים : אפיל ו ל א בעיתו ת מצוקה . תי . ׳ 


תכנו ן הנדס י תל ת מימד י 






המחשבי ם חגדפיי ס וזחדשי ם מאפשרי ם למח<ר 9 י 0 , 0 ס ז^ס < 

" ל יי״י״י י 
,* ״ ?*־י" • 
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ילדי ם ובניימעד , שחתקש ו ע ד ב ת לתכנ ת בעצמ ם א ת וזמחש ב האיש י שלה ם - גגי 5 ל אוצ ר 
חמלי ם חטוגב ל שלח ם באנגלית , ישטח ו לדע ת שמעכשי ו ג ס חבייסי ק ,מדבר * עברית . ני ח 
המוכנ ה . 248 מחשבים ' פית ח שפ ת תיכנות , הכולל ת פקודות , חוראו ת ותגנ ח מלא ת בעברית . 
ספ ת חתימו ת העברי ת מכיל ה א ת רו ב הפקודו ת ש ל הבייסי ק הסטנדרטי , יחי א תואמ ת א ת 
התק ן הבינלאומ י.*במ/מייקרוסוס ס בייסיק" . מחי ר המוכנ ח כי 200 שקל , וחי א כולל ת ספ ר 
וזדרנ ח פשוט , חמיוע ד לכ ל חיב ב מ ח/ ו ניס , מגי ל 8 וס ע לה , הרוצ ח לפת ח ככוחו ת עצמ י תוכנו ת 
ויישומי ם שאינ ם קיימי ם בשוק . 

נחניונח , חתלי ך התכנות , בשתפקודו ת ע ל המס ך מופיעו ת בעברי ת - מיטי ן לשמאל . 


1 צג י המחש ב גורמי ם 
1 צריב ה בעיניי ם 

צג י המחש ב גורמי ם לכאבי ם סבי ב העיני - 
ים , טשטו ש ראיה , צריבות , עייפו ת וכבדו ת 
געסעסי ם ולתחוש ה ש ל דמעות . כ ך עולו ! פזג ־ 
תוני ס שהוצג ו בסמינ ר בנוש א השפע ה הקרי - 
נ ה ש ל צג י המחשב , שנער ך באחרונ ה על־יד י 
הסרכ ז ללימוד י אופטיק ה ואיגו ד דאופטומט * 
דיסטי ם בישראל . 

ע ם ואת , פרופסו ר עימנוא ל ריקליס , סהשוז • 

ח ף כסמינר , ציי ן כ י מחקרי ם חרסי ם מוכיחי ם 
שהקרינ ה מצנ י המחש ב אינ ה גדול ה מהקרינ ה 
הסביבתי ת הרגילה , וכרו ב המקרי ם קרינ ת המח - 
ש ב א ף נמוכ ה כהשווא ה לכמויו ת הקרמ ה שכ ל 
אד ם חשו ף להן . 

המרצי ם כסמינ ר ציינ ו כ י רבי ם מהמשתמ • 

שי ם במחש ב מדווחי ם ע ל סב ל הנגר ם לעיניים . 
כעמך * כתקופ ה הראשונ ה ע ל העכור ה מו ל צג י 
המחשב . הסינה , העי ן ל א רגיל ה לתנא י הראי ה 
החדשים , לכמו ת האור , הבהק י המס ך ולגוב ה 
. של ו מד ל העיניים ■ 

1 שירו ת חדש : 
1 תקליטו ן איש י 

יצרני ת התקליפזוני ם (דיסקטים ) הישרא - 
לית , חבר ת "צמט"׳ , יוצא ת במבצ ע חר ש ש ל 
הדפס ת תקליטוני ם ע ל ס י ומגמ ה ובחמיש ה 
צבעי ם שונים . 

החבר ה מ ופיסו ל ע ל פ י בקש ת הלקזו ע א ת 
שס ו א ו א ת ש ם מערד , ע ל גכ י חדיסק ט - וכן ־ 
פרחתי ס סיכוי י הגגיכז ז א ו ר״העלמות ' ש ל די • 
סקטי ם חשובים . החבר ה מדפיס ה ג ם חקליסתי ם 
כחמיש ה צבעי ם סונים , המיועדי ם לעוו ר כידה ־ 
לו ג ע ל ס י נושאים , א ז דרגו ת סודיו ת שינות . 

1 2,000 מאגר י מיד ע 
1 אלקטרוניי ם בעול ם 

טסט ר הספריו ת האלקטרוניו ת מועלו ת 
בעול ם המערב י מגי ע ביו * לכייססס, * ומג ל 
אח ת מה ן מלולי ם גדס ג אל ף פריט י מיד ע שר * 
ניס ! מיצירו ת שקספי ר - ועז י תהליבי ם ועמד - 
י ם ופדעוי ם מסובנד ס ועבודו ת מתקר . 

. . לדבר י מנלי ל המו־כ ד הלאום * למיד ע מדע י 
טכנולוג י , (מלמט״ט ^ יעק ם לג , חל ק גדו ל ש ל 
•מאגר י מיד עאגדמי ס בעול ם - סחו ח גשג י 
מרס ן הישראלי , ו+ ד התקשרו ת למתע ב דימרב * 
דשלמלמלםי . י י .׳-.*׳:■׳ * וי•׳; ■ 
.. . חהחקשרו ת יכולו ז להיעשו ת א ו על : בסי ם 
חודשי , א ו ע ל נסי ם ש ל שאילתו ת ?ורדו ת 
בנושאי ם שוני * י 


■ לאיגו ד התומך . 

■ שמ ת מ נמחלי ם ש ל ממוו ת לקצבי ם ובת י 
תיבנ ה . י שראלי ם נמו&ח ו למהלו ל *עו ר בת י י 
חח[\מ תבישראל י , !• ־ :־ * •.•-'״ ־ < . 


בתסקי ר היו״ ר סמשי ו לכה ן אב י 
זאב/מנכ״ ל .מנוף־ . שא ר חבר י ההנהל ה רם : 
אל י אלרואי , מנכ״ ל - י. כ,ס ; דו ד אפיא , מנכ׳־ ל 
-משוב" , אברה ם אסף , כיגכי ל יאמ ן מחהכים־ , 
אריר ס הדרי , מ ג כ ־ ל קבוצ ת .דעה" , יחוקא ל 
זעירא , נ־גכ׳־ ל.סכם־ , דנ י קוניק , נ־גכ׳ ל .קונת " 
הל" , עמיר ם שור , ד ג כי ל קבוצ ת .דלל ׳ ואלכ ה 
שמי י זר , ניגכי ל.אל־שס־י . 


8 אטאר י הופ ך לתוא ם 
1 י ב מ ומקינטו ש 

•צי-ני ח המזזש 3 - ם,,אטאריי ׳ הוציא ה לשר ק 
מוד ם מיוחד , ההמ ך א ת המחש ב דעיסק י מתו - 
צרת ה - למחש ב חתוא ם א ת הדגמי ם הגחלי ם 
ש ל יב מ םי.ר י וש ל,,מקיגטוש" . 

ככ ך מקוו ה רבד ח -אטארי * לדצדי ל א ת ה - 
ק ף המכירו ת ש ל המחש ב העיסק י סלה , רג ם 
.ס.טי" , ס-פיגבלחו * היחיד ה הי א העוכדד " שאי ן 
הו א יכו ל להשתמ ש כמאג ר התוכני ת הגדול , 
הקיי ם למחשב י יכ ם וחואמי ו ולמחשכ י ימקיב ־ 
טוש". , 

יתרונ ו ש ל ה.אטאדי " הו א ביכול ת הגראפי ת 
של ו ובקלו ת ד״סעלחו , אל א שע ד עכשי ו הו א 
סב ל ממחסו ר חמו ד ש ל תוכנות . 


| מחש ב סופר־מינ י 
1 חד ש ל״דטה־ג׳נרל " 

יצרני ת מחשב י חסינ י וההדס"־ ־ נמ י מאם • 
ריקניי ם "דטהיגינדל" , ח־ציאז ז לשו ק סירויד . 
חידש ה'ש ל מחשבים , העומרי ם כי ן המינ י לבי ן 
מחשב י הענק . 

למחשב י הפירר ה החדשי ם•יאקליס ס מ.ן י 
15000 ' , קיבול ת זיכרו ן ש ל 33 מ״ב , ולמענ ה 
נצע י שזכר ה בישראל , -חי ם מחשכמד , מתשנל ם 
אלה . אמורי ם להתוויי ת במחסב י יב ם החדשי ם • • 
0370 ובסחשכ י ואק ם ש ל •ריגמזל* . 

בשל ב ו ח ל א ית ע מחיר ם ביהדאל , א ך הו א 
יחךיל 3 מ.אותאלםידתורמ 4 י ־ 

1 תוכנ ה גרפי ת 
1 ל...גיתוחי-עיניי ם 

מערמ ת גרזר ת תלת״&ימדי ת הדע ת מנרי - ; 

ק ת לרמא י ןףג*י ם מיתמ ר קטראקט . . • 
המערכו ת •איופיקתז* . פועל ת במכ ת מעיני - 
י ם באילינו י ארח־׳ב , ותיאמאסשו ת חצג ח קרני ת 
מעי ן ש ל חתול ה לפגי י גומז , ואחר י מיתו ת . 
•;׳ ־ לדבר י מנה ל הממן , ד ר ריצ׳אר ד אזלניוהי , 
, מערכ ת,המח ש ז ן והתוג ה הגראפי ת נותנו ת לו,; ׳ : 
בל י אימצנ י של א וד ה קיי ם קוד ם לל ן - נמע ן : 
שיטיי ל ול ו מתלרי ם ביותר , ב^מי ח העיה ^^ע ל ־ 
• ד הדגשו ך שוסז/ש ל צנ ע מעי ת המנות ת ־" ; 

הטערכח , סזדאשר י ס ל פ־תוחמשומףס ל 
מרע י מק ת העיניי ם באילמו י ושל:תמ־ת-סיט - 
נס ״ םאירו&ה , תגי ע בקרו ב לאר ץ \תשוו ק ע ל . 
.קו יחנד תילמרי.' • 1 •; •־׳ • • • ,•'.; .׳,. ־ 
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(חמש ו מעמו ד 1 ) 

בשנ ת 1975 , הי ה התוצ ר למועס ק בישרא ל 
גבו ה מז ה ש ל יפא ן בכשלוש ה אחוזים : 9,600 דול ר 
בישרא ל(בער ר הדול ר ש ל אז) , לעומ ת 9,320 דו - 
ל ר בלב ד ביפאן . אל א שמא ז ח ל קיפאו ן בפריו ן 
הישראלי , והתוצ ר למועס ק כמע ט ול א על ה במונ - 
חי ם ריאליים , ואיל ו ביפא ן על ה התוצ ר הריאל י 
למועס ק בקצ ב שנת י ש ל כ־ 3 אחוזים , שהו א מהג - 
בוהי ם בעולם . 

וכ ר תו ך עשו ר אח ד בלבר , עבר ו היפאני ם א ת 
ישרא ל ב* 40 אחוז , באש ר ארה׳׳ ב ומדינו ת מער ב 
אירופ ה הי ו ככ ר קור ם לכ ן ברמ ת יעילו ת כפול ה 
מז ו ש ל ישראל . 

מיליארד י דולרי ם 

מנכ״ ל המכו ן לפריו ן העבודה , אינג ' יוס ר דורי - 
1 אל , וסמנכ״ ל המכון , אוד י פת , אומרי ם כ י הקפאו ן 
בפריו ן העכור ה בשני ם האחרונות , ציי ר להדאי ג 
א ת מעצב י המדיניו ת הכלכלי ת במשק , שכ ן אנ ו 
עדי ם לנסיג ה ניכר ת בתחו ם ז ה כהשווא ה להישגי ם 
הבולטי ם שהי ו לישרא ל בעשורי ם הראשוני ם לקי - 
ו ם המרעה , 

בשני ם 1980 ־ 1985 על ה התוצ ר הריאל י לשע ת 
עבוד ה (שהו א המר ד לפריו ן ■ העבודה ) במיגז ר 
העיסק י בשיעו ר ממוצ ע ש ל 0.4 אחוזי ם בלב ד 
לשנה . זא ת בהשווא ה לעליי ה שנתי ת ממוצע ת ש ל 
כ־ 6 אחוזי ם בשני ם 1955 ־ 1975 . 

. משמעות ה ש ל יריר ה תלול ה ז ו בקצ ב גירו ל 
הסרי ח הי א שהמש ק הישראל י הפסי ד תוצ ר בהיק ף 
ניכר . במילי ם אחרות , א ס המש ק הי ה ממשי ר לש - 
מי ר ע ל קצ ב הגידו ל בפריו ן העבוד ה ש ל השני ם 
הקודמות , הר י שהתוצ ר הי ה יכו ל לגדו ל במיליאר ־ 
ר י דולרי ם ולתרו ם ליציבו ת המחירים , לגידו ל 


בייצו א ולעליי ה משמעותי ת נוספ ת ברמ ת החיים . 

שכ ר לפ י ה.״נזקי ם 

ביקור ת חריפ ה נמתח ת בדו׳׳ ח ש ל המכו ן לפרי ■ 

ץ העבוד ה ע ל מרעד ת השב ר בישראל . מא ז שנ ת 
1975 , אומרי ם מחבר י הדיח , הוזנח ה המדיניו ת 
ש ל הגדל ת שכ ר הנט ו לעוברי ם שהגדיל ו א ת פרי - 
י 1 עבודת ם ואפליית ם לטוב ה ביח ס לעוברי ם האח - 
דים . 

כיו ם הגור ם העיקר י הקוב ע א ת השכ ר בענפ י 
המש ק השובי ם הו א ל א יעילו ת הענף , אל א יכול ת 
עובדי ו לגרו ם נזקי ם לציבור ! בהתא ם לכ ר אנ ו 
מוצאי ם א ת ענפ י החשמ ל והמי ם ברא ש רית ג חש ■ 
ב ר במש ק ואחריה ם א ת ענפ י התחבורה , התקש ר 
דת , השרותי ם הסענסיי ם והשרותי ם העיסקיים . ר ק 
אח ר כ ר באי ם עובר י התעשייה . 

עלו ת השב ר לשע ת עבור ה ש ל פוע ל ייצו ר יש - 
ראל י הית ה בשנ ת 1985 מהנמוכו ת בעול ם המע ר 
בי : 4.34 דולר , לעומ ת 12.97 דול ר בארה״ב , 19.82 
דול ר בשבדיה , 9.45 דול ר בגרמניה , 7.73 דול ו 
באיטליה , 6.45 דול ר ביפא ן ו־ 6.27 דול ר כבוש ■ 
ניח . ר ק בארצו ת כמ ו הונג־קונ ג קוריא ה וטיוו& ן 
הי ה השב ר לשע ה נמי ר יוח ה 1.41 ־ 1.78 דולר , 
לשער - 

אול ם למרו ת שהשכ ר לשע ה בישרא ל הי ה נמו ך 
יחסית , הדב ר ל א שיפ ר א ת כוש ר התחרו ת ש ל 
ישראל , בגל ל הפריו ן הגמו ר לשעה . 

ג ם בתחו ם המחש ־ והפיתו ח ישרא ל אינ ה מצלי ■ 

ה ה להגי ע להישגי ם ש ל ממש , למרו ת שההוצא ה 
הלאומי ת למחק ר ולפיתו ח מגיע ה אצלנ ו ל־ 3 אח ר 
זי ם מהתוצ ר הלאומ י הגולמ י לשנ ה - השיעו ר 
הגבו ה ביות ר מבי ן מדינו ת התעשיי ה המפותחו ת 
במערב . 


התכני ת הכלכלי ת 


(חמש ו מעמו ד 7 ) 

בהכנס ה השגר ה בעתי ד הי א ג ם תוצא ה ש ל ההפו ד 
ת ה הצפוי ה במסי ם וג ם ש ל ציפי ה למדיניו ת מ ר 
ניטרי ת ותקציבי ת מרחיבה . כס י שצפו י שיקר ה 
בשנ ה הנוכחית , ^ 

6 . הצמיח ה 
נמצא ת בקפאו ן 

שרטו ט 5 מתא ר א ת רמ ת התפוק ה הלאומי ת 
ב־ 25 השני ם האחרונוח . התופע ה הבולט ת כיות ר 
הי א הקיפאו ן שנוצ ר בשני ם האחרונות . בתחיל ת 
י״קוס ה הנסקרת , 973 ־ 1971 , גד ל התוצ ר בכ־ 30 
אחוז . בסו ף התקופה , 86 ־ 1983 , הו א גר ל בכ־ 6 
אחוזי ם בלבד . התפוק ה לנפ ש א ף פחתה . פע ם רא - 
ו שונה , בתקופ ה ב ת שלו ש שנים , שקרת ה נסיג ה 

הגידו ל בצריכ ה הפרטית , כפ י שהי ה ג ם בשני ם 
82 ־ 1981 , ל א הגדי ל א ת התפוקה . במשט ר ש ל 
שע ר חליפי ן קבו ע יח ד ע ם עלי ת מחירי ם מקומית , 
הגיח ל בצריכ ה מופנ ה ליבוא , ול א להגרל ת הת ־ 


פוק ח בענפי ם המתחרי ם ביבוא . הגידו ל בצריכ ה 
המקומי ת פג ע ג ם ביצו א ולכ ן ל א גדל ה ג ם תפוק ת 
הענפי ם המייצאים . 

7 . סיכו ם ביניי ם 

המריניו ת הכלכלי ת ניצב ת כיו ם ע ל פרש ת רו * 
כים . מצ ד אח ר הי א נדרש ת להיו ת מאוזנ ת ולכלו ל 
מיגוו ן ש ל אמצעים : א . ריסו ן הוצא ה •ממשלתית , 
לל א הפחת ה בלת י מבוקר ת במסים . ב . ריסו ן מו - 
ניטרי , כלומר , האחר ת שער י ריבי ת ע ל אשרא י 
לזמ ן קצ ר כמסגר ת הרפורמ ה בשו ק ההון , אב ל 
לל א הפחת ה בריבי ת הממוצעת . ג . פיחו ת המטב ע 
ע ם עיקו ר השפעו ת הפיחו ת מתוספו ת השכר , 
ובמקר ה ז ה י ש דוגמ א נא ה מאוסטרליה , ש ם הוש ג 
הסכ ם להצמד ת השכ ר למר ד המחירי ם לצרכ ן 
עבו ר ס ל מוצרי ם שאינ ו כול ל א ת מוצר י היבוא). , 
הסיחותשהי ה הליל ה הו א צע ד ראשו ן בכיוו ן זר" . ! ] 
מצ ד שני , מסתמני ם כיווני ם ש ל גדעו ן בתי) ■ 
ציב , ומדיניו ת מוניטרי ת מרחיבה . גורמים ' אל ה 
פועלי ם לחיזו ק המגמו ת השליליות : הפחת ת מש ו 

התחרו ת והמש ר הגידו ל בצריבה . י : :: י 
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אנש י רפא״ל , הרשו ת לפיתו ח אמצע י לחימח , 
טועגי ם כמודעו ת גדולו ת שפורסמ ו בעתונים , 
שהקיצו ץ בתקציב ם חו א המחד ל הבא , ויצטר ף 
ל״מחזיל י העבר " שעבור ם "ע ם ישרא ל שיל ם ביו ־ 


מעניי ן שבזמ ן האחרו ן כ ל מ י שרוצ ה כס ף מקו - 
פ ת המרינה , ול א מקבל , מאיי ם עלינ ו כ-מחד ל 
הבא־ . 

א ! ל א נות ר לנ ו אל א להצי ע לאנש י רפא־ ל 
להמתי ן בתור . המקומו ת הראשוני ם כב ר תפוסים : 
ש ר החיני ר הורי ע שהקיצו ץ נחיני ה א ם אכ ן יקרה , 
יהי ה המחר ל הבא ; שח ו הבריאו ת הודיע ה בנ״ל : ש ר 
הכטחו ן כנ״ל ; מזכי ר ההסתדרו ת כנ׳׳ל : כמ ה וכמ ה 
פרופסורי ם כנ״ל . א ז אנש י רפא׳־ ל קח ו מספר , ותחכ ו 
בחו ר בשקט . ל א סת ם ככ ה מאיימי ם עלינ ו 
ב״המוזד ל הבא" . י ש סרר , ג ם כמחרלים . 


המדו ד 

הב א 


ססיטואגישילסניוק ו טנורוווצאח ן 
1 וווזל י ויעוד . 

הקיצו ץ נוףא*דוי 1 אדו 1 וחדלרינא . 
ברפא-למפתחי ם אווהחתינינ ז הזזשיני ם 
ביווזרעזלנסוזו ן ינטואד:גרל י ם נזיוחיס . 
חיננו ש מתוחכם , לוחוז ה אלקסחדח . 


ו׳ניזליסיקאתושלהיו ס זזוע׳ג־ ט אול י גזל א 
■צסינ ו לחו ן נוח ו א ת הזי ז 1 יןוטיע־ ם 
אוזוזנויזימנאזמייויב 1 . 
הק־צהר ס במחל^־ונפיתווז . הנשסי ם 
היז ם נרסא׳־ ל גורסי ם מ ק אדי ר למוח ק 
וה ס המחד ל ת ב א שלמממזל ח יגמראר . 


פא־ל = בטחו ן ■שר א 


ירצו-יאכל ו חוצפ ה 1 


איז ה ישמיד , קוראי ם הסוסים , החמו - 
רים , הפרו ת והצאן ! ובמן , תגלי ת המ - 
אר ז עברית . סאקט , שכ ן באש ר רוצי ם 
שר י האוצ ר והחקלאו ת להודי ע לסוסי ם 
ע ל מחיר י המססוא , התירם , השעור ה 
והכומפה , באיז ה שס ה ה ם עושי ם זאת ? 
בעברית . 

אב ל ג ם סו ס ל א יכי ן א ת ההגדרו ת 
המוזרו ת שבמודע ה כמ ו למשל : .כצ ו ז ה 
מע״ ס ־ מ ס ער ר מוס ף כמשמעות ו בחו ק 
מ ם ער ף מוס ף התשל״ו־ 1975 " . י ש במרי - 
נ ה הו ו עו ד איז ה מע״ מ אתר , לפ י איז ה 
חו ק אחר , שאנחנ ו ל א מכירי ם אות ו אב ל 
ה״ ה נסי ם ונחמקי ן כ ן מכירי ם אוחו ? 

זה ו שנאמר , חי י סוס . 

א 1 בתיאבו ן ! 


דיחרסקדיגזסראלנעי מ 


( 11 ״•< * ־• י " 



חבר ת כרטיס י האשרא י *דיינד ם 
קלובי ׳ מרש ת לעשו ת בחשבונו ת הבנ ק 
ש ל לקוחותי ה ככ ל העול ה ע ל רוחה . 

כמכת ב ששלח ה לבעל י כרטיס י הא - 
שרא י של ה הי א מציע ה לה ם להצטר ף 
לציבו ר המגויי ם ש ל הירחו ן -מוניטין" . 
ע ר כא ן ז ה בסדר . מבא ן והלא ה ל א ולא ! 

-א ס הנ ד מעוניי ן לקב ל הצע ה,מיוה ־ 

ד ת ו ו - נאמ ר כה&ס ך המכת ב - אינן • 
ציי ר להודי ע לנו . אולם , א ס מסיב ה 
כלשה י אינ ך מעויניי ו ליהנו ת מההסד ר 
המיוחד , של ח אלינ ו הגלוי ה המצורפ ת , 
חורה* . : ׳, : • ׳:,ו, / 

וא ם אנ י בחו״ל , א ו חליל ח חולה , א ו 
כמילואים ? ל א יעזו ר כלום . אהנ ה כע ל 
ברח י מאות ה -הצע ה מיוחדת ' ־י • והחיו ב 
יבוצ ע -כנהו ג לגב י פעולו ת בכרטי ס 
"דיינר ם קלוב" , כפ י שה ם כותבים . 
־ ל-דיינרס׳ י הות ר לרצות . ואול י אפי - 
ל ו לגסות . אכ ל מ ה בנוג ע לחוק ! . . 


גול ה שמא ת 

ברכו ת חמו ת לגול ה למתיח ת הסני ף 
התדע ! בצסון-מזר ח סילדלשיה . 

מ ה פתאו ם כרכות ? מפנ י שהחברי ה 
האל ה לפחו ת חבר י אמת . כשה ם מוכרי ם 
מכ ל טו ב חשמלי , ג ם בסני ף החרש . ה ם 
ל א קוראי ם לביזנ ס שלה ם ל א "תפוצה ' 
ול א.פזורה ־ ול א סת ם ש ם ל א מחיי ב מ ן 
הטילון , אל א בש ם כדרבנות , •גזלה ־ בל י 
התחכמויו ת וענצי ם 

ואבן , במ ה בוחר . ש ל הגול ה גדול ? 
בדיו ק בור " במצלסו ת ומכשיר י וידיא ו 
וטלווידו ת ומקח־י ם ומכונו ת כביפ ה ונ ד 
ייבשי ס זסטריא ו וכ ל שא ר הדברי ם הס ד 
בים , וע ל היוש ר הזה , ש ל .גולה ־ בפש ר 
טה , נובח? . 
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אתהו נ בבורס ה 


בבורס ה ל א מתרגשי ם מפיחו ת 


מא ת מיש י זמ ש 

המשקיעי ם בכורס ה ל א התרגש ו אוומו ל מ ר 
ק ר מהשמועו ת ע ל חסיחו ח הקרוב , ולמרו ת 
הסרסומי ם ע ל ישיב ת הקבינ ט הכלכל י האמו ר 
להחלי ט בער ב ע ל סיתות , נרשמ ו דיצעי ם וירי - 
דו ת שערי ם ככ ל אפיק י ההשקע ה הדולרייס ן חח ל 
ממניו ת הבנקי ם שכדטד ר הצמודו ת לדולר , וע ד 
לאגרו ת החו ב חדולריו ת שירד ו בשיעו ר ממוצ ע 
ש ל 2.5 אחוזים. ׳ 

ההצעי ם הקיפ ו אתמו ל א ת ב ל אפיק י ההשק - 
עות , כול ל שו ק המניות , וה ם בא ו כנרא ה בתגוב ה 
ל-הסווערות " שהית ה שלשו ם ובסו ף השכו ע שעב ר 
ע ל אות ן ההשקעות . סוחר י הכורס ה העריכ ו כ י כ ל 
מ י שרצ ה להצמי ד א ת כספ ו לדולר , עש ה וא ת 
ככ ר לפנ י מספ ר ימים , ובעקבו ת עליו ת השערי ם 
ש ל היומיי ם האחרוני ם החליט ו רבי ם כ י ה ם כב ר 
הרוויח ו א ת ריווח י הסיחות , וערי ף לכ ן לממ ש א ת 
החוחי ם ולהישא ר ע ם כספי ם נדלי ם מחו ץ לכור - 
סה . 

הצע י ענ ק במניו ת הבנקי ם 

במניו ת הבנקי ם שבהסדר , הצמודו ת לדולר , 
נרשמ ו אתמו ל הצע י ענ ק ש ל 24.4 מיליו ן שקל , 
לאח ר שר ק יו ם קור ם לכ ן נרשמ ו לה ן ביקוש י ענ ק 
ש ל כ־ 26 אל ף שקל . הצעי ם אל ה נקלט ו בירידו ת 
מתונ ת ש ל ע ד 2.5 אחוזים . 

ההצעי ם הגדולי ם נבע ו ה ן מאי־הווראו ת שהית ה 
אתמו ל בבוק ר בשאל ת הפיחות , וה ן מהעובד ה 
ששער י מניו ת הבנקי ם כב ר על ו בימי ם בימי ם 
האחרוני ם בשיעו ר הלוק ח בחשבו ן פיחו ת ש ל ב - 
ס ו אחתים . 

בעקבו ת ירידו ת השערי ם שהי ו אתמול , הניע ו 
התשואו ת לפדיו ן במניו ת הבנקי ם שבהסד ר לר - 
מו ת שבי ן 14.15 אחו ז(אי.די.בי. ) ל־ 3.75 ו אחו ז 
(הפועלי ם ע״ש) . 

בקושי ם לקרנו ת הנאמנו ת 

הצעי ם הי ו אתמו ל ג ם כאגרו ת החוב , ה ן הצמו - 
דו ת למר ד וה ן הצמודו ת למט־ח . עורפ י ההצ ע 
כאגרו ת הצמודו ת למד ד הסתכמ ו בכ־ 7.5 מיליו ן 
שקל , ואיל ו ב צמוד י המט״ ח ה ם הסתכמ ו בכ־ 2 מי - 
ליו ן שקל . הצעי ם אלה , שבא ו לאח ר מספ ד ימי ם 
ש ל עליו ת שערים , נקלט ו בירידו ת ע ר 1.5 אחוד ם 
בצמור י המרד , וע ר 2.5 אחוזי ם בצמור י המט״ח , 
קרנות־הנאמנו ת הוסיפ ו לצבו ר ג ם אתמו ל כס ־ 


למרו ת הציפיו ת לפיחות , נרשמ ו אתמו ל היצעי ם בכ ל 
ענפ י ההשקע ה הצמודי ם לדול ר,הח ל ממניו ת הבנקי ם 
שבהסד ר וע ד לאגרו ת החו ב הדולריו ת ם מימוש * רווחי ם 
וירידו ת נ ם בשו ק המניו ת ם 206 מניו ת ירדו ; 62 עלו ; 

1 15 נסחר ו לל א שינו י ם בקושי ם גדולי ם להנפק ת צמוד י 
המד ד ש ל בנ ק ישרא ל ם בקושי ם ג ם לקרנו ת הנאמנו ת 


סי ם חדשי ם מהציבו ר הרחב , בסכו ם כול ל ש ל כ ־ 
23 מיליו ן שקל , מרבית ם בקרנו ת הסולידיות . כס - 
פי ם אל ה סייע ו לקרנו ת הנאמנו ת לקלו ט א ת 
ההצעי ם ולמנו ע ירידו ת תלולות , בעיק ר בשו ק 
המניות . 

קליט ה טב ה ש ל הצעי ם 

בשו ק המניו ת ריי ו אתמול , באמור , הצעי ם גדו - 
לים , ומחזו ר העסקו ת הסתכ ם בכ* 20.1 מיליו ן 
שקל , מור י 5.8 מיליו ן סק ל במניו ת הבנקי ם שב ־ 
הסרר . בס ר הכ ל ירר ו אתמו ל השערי ם ס ל 206 
מניו ת , לעומ ת 62 מניו ת בלב ד שעל ו ו־י 11 שנ - 
סחר ו לל א שינוי . 

למרו ת ההצעי ם וירידו ת השערי ם הית ה האויר ה 
הכללי ת בכ ל ענפ י הכורס ה חיובית . זא ת בעיק ר 
בגל ל פעילות ן הנמרצ ת ש ל קרנו ת הנאמנו ת 
שקלט ו א ת מרבי ת ההצעי ם ת 1 ך ירידו ת שערי ם 
מתונו ת יחסית . 

כמניו ת ה״׳ככתת " נקלט ו ההצעי ם ברח ־ כל ל 
תו ך ירידו ת ש ל ע ד 2 אחוזים . כ ך בי ן השא ר נ • 
אי.די.כ י פיתוח , דיסקונ ט השקעות , כלל־תעשיות , 
נכסים , אזורי ם ועור . 

ב ץ חמניו ת הבוררו ת שיר ח אתמו ל בשיעורי ם 
חדי ם הי ו מאי ר עזרא , משוב , מר־לד , מטע י הד ר 
5.0 ואוסנ ת ברו ך 1.0 , שיר ת ב־ 10 אחוזי ם כל - 
אתת , ולעומתן , תעשיו ת מודו ל עלת ה כ־ 5 ! אחוז , 
וולפסו ן 0.1 שעלת ה ב־ 10 אחוזי ם דמ ן 1.0 שעל - 
ת ה ב- 9.3 אחוזים . 

הצלח ה להנפק ת בנ ק ישרא ל 

בנ ק ישרא ל זכ ה אתמו ל להצלח ה נוספ ת בתחו ם 
הנפקו ת אגרות־חו ב צמודו ת למרר . לסררר . מסו ג 
״שגיא״ , שהיקפ ה הי ה 20 מילי ת שקל , ומחי ר המי - 
נימו ם של ה נקב ע ל־ 89 נקודות , הגיע ו הזמנו ת 


בהיק ף גדו ל מאו ר ש ל 119 מיליו ן שקלים . כעק - 
בו ת כקושי ם אל ה על ה מחי ר ההנפק ה ל־ 94 גקו - 
רוח . 

תמונ ה רומ ה הית ה ג ם כסרר ת ה-גליל" . היקפ ה 
המקור י הי ה ס ז מיליו ן שקלי ם ומחי ר המינימו ם 
נ 8 נקודות . הנפק ה ז ו ריכז ה ביקושי ם ס ל 65.7 
מיליו ן שקלי ם ובעקבו ת זא ת על ה מחיר ה ל- 88.5 
נקורות . סוחרי ם בכורס ה הביע ו פליא ה מרו ע בנ ק 
ישרא ל ל א העל ה א ת היק ף ההנפקות , ג ט לאח ר 
שנוכ ח בשבו ע שעב ר כ י קיי ם ביקו ש גדו ל להנפ - 
קו ת אל ה בתנאי ם המוצעים . 

הודעו ת בבורס ה 

• מלט : ההפס ד המתוא ם ש ל ההבר ה נאפריל • 
ספטמב ר הסתכ ם בכ־ 756 אל ף שקל , לעומ ת כ־ 8 . ן 
מיליו ן שק ל בתקופ ה המקביל ה אשתקד . 

• ד נ י נר : החכר ה רכש ה במשות ף ע ם הבר ת 
ייסאדב" , בחלקי ם שווים , קרקעו ת וזכויו ת מקו־י ך 
עי ן שהי ו לחבר ת רובינשטיי ן ואחרו ת ביץיי ת ב ך 
גורי ת בחולון , בהיקו י כ־ 300 יתירו ת דיור . במסג - 
ר ת העיסקה , התחייב ה רובינשטיי ן להפסי ק פעי - 
לו ת הבני ה למגורי ם בקירי ה זו , למע ט גר ר סר ד 
ייקטי ם שבביצוע . שוו י דיעיסקה - 5.8 מיליו ן 
דולר . מז ה שולמ ו 50 ; אל ף דולר . 24 מיליו ן ד ר 
ל ר ישולמ ו כמש ך שנתיי ם והיתר ה תשול ם כעיס ־ 
ק ת אחודם . הרוו ח הצפו י לחבר ה הו א 1.4 מיליו ן 
רולר , שיתפר ס ע ל 1 מ ן הביצו ע שנאמ ד כי ן 2.5 
שני ם ל־ נ שנים . 

• רוגובין ! חבר ת ב ת בבעלו ת מלא ת השכיר ה 
ל״דיגיטל' , לתקופ ה ש ? 10 שנים , בני ן בשט ח 
כ־ 4000 מ״ ר שהי א מקימ ה באיזו ר התעשי ה ש ל 
הרצלי ה פיתוח . חבר ת נ ת אחר ת השכיר ה 
ל-קרכיץ ״ בגי ן כשט ח 1200 מ״ ר בבני ו שהי א מ - 
נ ה בת״א . 


קונצר ן 1 ו ד 
זכ ה לציו ן 
גבו ה בארה ! 

התאגי ד חאמריקנ י "נר ה נ דד ך אג ד *ז׳ י 
רמ" , העומ ק בקביע ת דיד ת הנדו ת מנ - 
חמ ת מינא י האשרא י שלוק , דיר ג אתמו ל 
א ת קוננוץ,ניד " גקמטדי ת •ני,ני / תני * 
ו ן תט ו ג גיומ ד הנית ן לחברו ת הפועלו ת 
בתנא * אי״וודאו ת כלכלי ת א ו יגי ש ק י ת . 

הדירו ג נקב ע בחוננס ס ע ל סק ר מקי ף 
שערכ ו כלכלנ י -סטנדר ד אג ד פורס" , ח ן 
ע ל מצב ה הכלכל י וחפיננס י ש ל -כור" , ור ץ 
ע ל 1 זממ ק הישראלי . 

חמיש ה מומחי ם מחתבר ח חי ו באר ץ . 
לאיסו ף הנתונים , ולאח ר מכ ן ח ם שמע ו 
א ת הערכו ת משד ר חחו ץ האמדיקג י מ ל 
חקסוז ד לחתסגנחויו ת חצסויי ת במש ק היש - 
ראלי . 

בי ן החברו ת האמריקניו ת שדורג ו כש - 
נ ח חאחרונ ח בדירו ג ? ח : -קרייזלר * 
-טי.וו.אי■ ^ -קומרש ל קרדיט" , •ביאטרי ק 
סוד " ועוד . 

שבו ז אופיר , מנח ל חכססי ם ש ל *כור / 

ל א חסתי ר א ת שביעו ת רצונ ו מדירו ג זה , 
וחדגי ש כ י תו א יסיי ע לחברר ו לגיי ס בע - 
תי ד חו ן נארהיג , בתנאי ם טובי ם מאל ה 
בח ן נעשת ח חוזנפקו ז חאחדמז ז ככ ל שח ־ 
דירו ג גבו ח עתר , כ ן הריבי ת ב ח מונפקו ת • 
האר ת נמס ז יותר . . 

בסקיר ה הטקיפר ו ע ל הקמציו , ציינ ו 
מזמוז י התאגי ד האמריקנ י ב-נקודו ת 
.*מתיא ת הפרמטרי ם ח 6 זעד.ל*גור * תפ - 
קי ד ממ* י מושק , במיוח ד בייצוא־ , תקו - י 1 ־ 
נערר׳אלטעלתחוקי ם שתי ם במש ק כסל ־' 1 
סומוניקצי ח ומתמ ק בע ל סיכויי ם טובי ם ז 
סנסיחוז ז בע ל גמישו ת פמנסי ת ועוד , בי ן 
הנקודו ת החלשו ת ניטור . מדיניו ת חסבמו ־ 
לתג^וזומי י שע ר חיז<<כי ן והקפא ת הסמל י 
רים ; זהשפע ת קתטז י אג״ר י נוס ף בתקצי ב ■ 
משרד י מומשל ת עלהברו ת מסחעצ ת מ ל 
נאןמאער^ ? >-'. : ־•• • 


איגרו ת חו ב 



















































